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Dinamiche di pricing di oro, petrolio
e tasso di cambio Euro/Dollaro
nelle logiche operative di portafoglio
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ABITRACT: (GOLD, (L AND IEURO/DOLIAR EXCHANGE RATE LINKAGES: EMPIRICAL EVIDENCE FOR PORTFOLIO
ALLOCATION). Cold and off have alvays bad a contral mie within the infermational economy. Over the years, their prices have beew
infloenced by different eventy, especialfy dwring the financial erisis, wivich cansed an exess of volatility fn the relative markets, This
drawe atfetion fo many ivestors and, above all, specalators, The intraduction of Furs, fn 1999, added the Enro-Dallar excbange
rafe ar a further variable fo condder when aperators imvest on fhese commaditics. The aim of this paper i fo analyse the mutoal
releativosip between gold and off prices and the Enro-Dollar exchange vate fn the time period 2004-2014. Poceible ks between
these variabies cordd support alio companies facnsed on the mining and processing of these commoditics, and, in this way, ahport their
weeels fo Deelge their positions. The sindy ds caried ont by means of a VAR (1 ector Ante Regrecon) mockel. Ressls show: some
significant statistical finks between the three varialles, both considerivg hinh frequency data (e, datly data) and o frequency data (f.e
montthily data). Finally, the findingr of the daily cenalyiis sugpest that ol prices e give signiffeant e o the expected valve of the
exchange rale, sufporting mrke! aperalors’ chaices and their effective specwlative itrateges.
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1. Introduzione

Oro e petrolio sono da sempre due elementi di riferimento per I'economia internaziona-
le, la cui evoluzione ne ha influenzato in vario modo le quotazioni nel corso degli anni, ren-
dendone 1l prezzo estremamente volatile. Se il ruolo fondamentale nel sistema economico
ha suscitato un importante interesse per gl investitor, la volatilita ¢ stato verosimilmente il
fattore chiave che ha decretato 1l particolare interesse degli speculatoni. L'introduzione
delleuro (1999) ha modificato in modo profondo il quadro europeo, ponendo la valuta
continentale quale player centrale nel quadro del sistema economico internazionale, e, dal
punto di vista dei mercati, aggiunto il tasso di cambio euro/dollaro come ulteriore variabile
di riferimento, che gli operatori sui mercati mondiali di suddette wmmeditics, devono neces-
sartamente considerare per implementare strategie efficaci.

Obiettivo primario di questo studio ¢ verificare l'esistenza di eventuali relazioni, di bre-
ve o lungo periodo, tra le quotazioni di oro, petrolio e del tasso di cambio euro/dollaro
nell'intervallo temporale gennaio 2004-dicembre 2014, L'individuazione di forme e dell'in-
tensita di eventuali relazioni € fondamentale per le strategie di investimento, in quanto con-
sente di verificare quale variabile determina attesa di variazione delle altre, permettendo di
anticipare le attese di variazione di alcune quotazioni, e conseguentemente la possibilita di
effettuare profittevol investimenti e/o operazioni speculative in qommodities sulla base delle
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