




Varios catalizadores:

- BANCOS CENTRALES comprando masivamente (INDIA y CHINA)
- Aseguradoras chinas

- Cliente retail India y China
- Shortsqueeze
- - EEUU => Lucha contra milkshake
- el sistema financiero global funciona en torno al dólar. En 

su visión, la economía mundial es como un gran batido 
(milkshake) que absorbe todo lo demás, deuda, divisas…

- EEUU GENERA INFLACIÓN y $ SUBE!!
- Repatrian oro a las bóvedas de COMEX para debilitar $



DEUDA y DÉFICIT EEUU







¿Cómo financio lo anterior ? M2



 

¿SE HAN ROTO LAS CORRELACIONES?





TIPs (real) = US Treasury (Nominal)-Breakeven Rate



Tips como del proxy tipo real:
Yield negativa => Tipos <  Inflación
Si es positivo  =>  Tipos > Inflación

Recordar:  Tipo Real (TIPS) = Tipo Nominal (FFR) – expectativa Inflación

Correlación de 93% hasta 2022

R= -0,93%



¿ SE HAN ROTO LAS CORRELACIONES ?

NO => SE HAN DESPLAZADO









El World Gold Council (Consejo Mundial del Oro) estima que a lo 
largo de la historia han sido minadas en torno a 200.000 
toneladas de oro. A esta cantidad (es decir, la oferta total) podemos 
denominarla stock (existencias). 
Paralelamente, se minan unas 2.500-4000 toneladas de oro cada año 
(1,5%). A esta cantidad es a la que podemos referirnos como flow 
(flujo).
Existencias => 200k Tn
Flujo => 2500-4000 Tn 
Ratio = 70-80 Muy alto

Onza Troy (Troyes, Francia)
El peso troy es un sistema de unidades de masa 
utilizado habitualmente para metales 
preciosos, piedras preciosas y pólvora. El 
nombre procede de Troyes, Francia, pues se 
sabe que el sistema troy de pesos se usaba allí 
en la época medieval, en la feria celebrada en 
Troyes, en el noreste de Francia.

1 Tonelada => 35,000 Onzas Troy
1 Onza Troy => 31 gramos = 2188 $
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