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METALLI NON FERROSI

Ciascuna delle figure che seguono comprende l’evoluzione di ogni mercato e - posti insieme a piè di grafico - due indicatori fluttuanti in un 
campo compreso tra 0 e 100: l’indice di forza relativa (curva blu) rileva gli eccessi rialzisti (ipercomprato, per valori superiori a 70) e gli 
eccessi ribassisti (ipervenduto, per valori inferiori a 30), mentre la coppia di curve rosse e nere rappresenta l’indicatore stocastico, che 
individua i cicli che formano sia le tendenze, sia le fasi stazionarie di mercato. Quando l’indice di forza relativa segnala una condizione di 
ipercomprato (ipervenduto) per la persistenza di un trend ascendente (declinante), è plausibile ritenere che il potenziale rialzista 
(ribassista) sia prossimo ad esaurirsi, profilando una possibile correzione (reazione) destinata a riequilibrare il mercato. L’indicatore 
stocastico individua il momento in cui la correzione o la reazione prendono corpo, innescando la fase ciclica opposta alla precedente.



ALLUMINIO      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

Come prospettato il mese scorso, in 
maggio la dinamica dei prezzi ha 
proseguito al rialzo, registrando il nuovo 
massimo storico a quota 3.769,50 $/t e 
ampliando a +27% l’incremento 
complessivo da inizio anno. La causa 
risiede nella prolungata interruzione 
dell’offerta dal Medio Oriente provocata 
dalla chiusura dello stretto di Hormuz, 
che continua a bloccare il 9% della 
fornitura globale di alluminio primario.

I danni diretti alle più grandi raffinerie 
della regione del Golfo Persico sono 
destinati a produrre i loro effetti anche nel 
prossimo futuro, determinando l’ulteriore 
riduzione dell’offerta confermata dalla 
costante riduzione delle scorte ufficiali 
detenute presso il mercato londinese: -
33,6% da inizio anno. 

Si profila dunque la continuazione della 
fase rialzista dei prezzi del metallo, che 
trova sostegno anche dalla contestuale 
impennata dei costi del gas naturale, che 
pesa sui costi di raffinazione.



RAME      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

A metà maggio si registra un nuovo 
massimo storico (14.097 $/t) seguito da 
un breve storno, che consolida a +4,3% 
l’esito del mese che, a sua volta, allunga a 
+8,7%  la performance da inizio anno. Il 
metallo continua dunque a risentire della 
domanda generata dall’elettrificazione e 
dalle strutture di cablaggio, ma anche 
dalla scarsa disponibilità di zolfo, 
necessario ai processi di estrazione del 
metallo, originario dei Paesi del Golfo.

La blanda correzione osservata nella 
seconda metà del mese di maggio 
contribuisce ad allentare la 
condizione di ipercomprato del 
mercato, che appare comunque ben 
sostenuto dall’ampia disponibilità di 
scorte giacenti presso i magazzini 
ufficiali malgrado la lenta erosione 
avviatasi all’inizio dell’anno (-2,2%). Si 
prefigura pertanto il proseguimento 
della fase rialzista guidata dal canale 
ascendente formatosi nel mese di 
aprile dello scorso anno.



ZINCO      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

Esauritosi lo storno del mese scorso, 
maggio vede i prezzi tornare a volgersi al 
rialzo (+4,7%) con valori che si riportano su 
quelli dell’agosto 2022 e ampliando  a 
+14,5% l’aumento complessivo dall’inizio 
dell’anno. L’esito appare legato al 
peggioramento delle condizioni di 
approvvigionamento a causa delle 
interruzioni produttive che hanno investito 
importanti miniere del Kazakistan e del 
Perù e dalla lenta ripresa dell’attività 
industriale cinese.

Il miglioramento dell’offerta atteso per 
i prossimi mesi - grazie alla ripartenza 
della miniera irlandese di Tara, al 
potenziamento della miniera 
congolese di Kipushi e alla ripresa 
della miniera svedese di Garpenberg - 
dovrebbe favorire il soddisfacimento 
dell’attuale domanda globale. 

Si profila tuttavia la continuazione 
della fase di ripresa dei prezzi 
nell’ambito della zona superiore del 
canale ascendente formatosi nel mese 
di giugno 2023.



NICKEL      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

Dopo aver toccato i 19.220 $/t - come 
diretta conseguenza dei timori 
suscitati dalle interruzioni produttive 
paventate dall’Indonesia, intenzionata 
ad abbassare le quote di estrazione 
del metallo nel tentativo sostenere i 
prezzi - il mercato storna per reagire 
subito, fissando a +14,2% l’esito da 
inizio anno.

Il corrente consolidamento laterale dei 
prezzi è destinato a proseguire dato 
che la domanda proveniente 
dall’industria dell’acciaio inossidabile 
si dimostra ancora limitata dalle 
incertezze che contribuiscono al 
rallentamento della crescita globale e 
alla domanda di nickel.

La sovrabbondanza di scorte, che nei 
primi cinque mesi dell’anno sono 
aumentate dell’8,5%, è destinata a 
zavorrare il recupero dei prezzi.



PIOMBO      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

Prosegue anche in maggio la ripresa dei 
prezzi  avviatasi a fine marzo (+3,3%), che 
sopravanza i valori di inizio anno, 
consolidando una performance del 2,1%. 
L’incremento mensile e l’entità 
complessiva delle scorte (+16,9% nei 
primi cinque mesi) tendono a frenare il 
recupero dei prezzi, che soffre la crisi 
della domanda originata dall’Automotive 
e dal persistente freno conseguente alle 
tensioni mediorientali. 

Dopo il rapido movimento rialzista 
avviatosi in aprile, i prezzi tendono ad 
assestarsi intorno ai top correnti, che a 
loro volta equivalgono ai valori massimi 
registrati in gennaio e nel mese di 
novembre dello scorso anno. 

La posizione assunta dagli indicatori 
tecnici posti a piè di grafico, lascia 
presagire la continuazione della fase 
rialzista verso il limite superiore del 
canale declinante formatosi nel mese di 
maggio dello scorso anno.



STAGNO      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

Dopo la correzione del mese scorso, i 
prezzi tornano ad impennarsi (+10,4%), 
allungando a +30,8% l’aumento da inizio 
anno. La prossimità ai massimi storici 
raggiunti nel mese di gennaio è motivata 
dalle manovre restrittive di Indonesia e 
Myanmar, tra i maggiori produttori 
mondiali, intenzionate a controllare le 
estrazioni illegali, ponendo vincoli che 
potrebbero innescare contrazioni 
nell’offerta di metallo.

Sebbene la domanda di metallo 
continui ad essere trainata dal 
crescente utilizzo di stagno nelle 
micro-fusioni dei dispositivi elettronici 
e in impieghi nei data center, lo scorte 
segnano un leggero aumento da inizio 
anno (+4,2%). 

Per il momento, dunque, i prezzi sono 
destinati a mantenersi orientati al 
rialzo lungo la mediana del canale 
ascendente formatosi nel mese di 
settembre dello scorso anno.
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FONTI ENERGETICHE

Ciascuna delle figure che seguono comprende l’evoluzione di ogni mercato e - posti insieme a piè di grafico - due indicatori fluttuanti in un 
campo compreso tra 0 e 100: l’indice di forza relativa (curva blu) rileva gli eccessi rialzisti (ipercomprato, per valori superiori a 70) e gli 
eccessi ribassisti (ipervenduto, per valori inferiori a 30), mentre la coppia di curve rosse e nere rappresenta l’indicatore stocastico, che 
individua i cicli che formano sia le tendenze, sia le fasi stazionarie di mercato. Quando l’indice di forza relativa segnala una condizione di 
ipercomprato (ipervenduto) per la persistenza di un trend ascendente (declinante), è plausibile ritenere che il potenziale rialzista 
(ribassista) sia prossimo ad esaurirsi, profilando una possibile correzione (reazione) destinata a riequilibrare il mercato. L’indicatore 
stocastico individua il momento in cui la correzione o la reazione prendono corpo, innescando la fase ciclica opposta alla precedente.



PETROLIO      
QUALITA’ BRENT 
MEDIE SETTIMANALI - €/BAR.
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EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

Come prefigurato il mese scorso, è 
bastata l’attesa di una de-escalation del 
conflitto USA-Iran, che porterebbe alla 
riapertura dello Stretto di Hormuz in 
tempi brevi, per determinare una brusca 
correzione dei prezzi (-16,7%), che 
contribuisce a ridimensionare la 
straordinaria performance da inizio anno 
(ora posizionata a +51,9%). I prezzi sono 
così scesi ai minimi da due mesi a questa 
parte in un contesto di altissima volatilità.

L’incertezza, e quindi la volatilità del 
mercato, è destinata a far sentire i 
suoi effetti anche nelle prossime 
settimane. L’ottimismo sotteso alle 
aspettative che USA e Iran si stiano 
avvicinando ad un accordo per 
riaprire lo stretto è destinato a 
impattare positivamente su un 
mercato petrolifero che soffre 
l’eccesso di offerta e una domanda 
indebolita dalla stentata crescita 
globale. Probabile il proseguimento 
della corrente fase ribassista.



GAS      
TTF AMSTERDAM 
MEDIE SETTIMANALI - €/MWh
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EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

Il recupero di aprile durato fino a metà 
maggio si spegne con una rapida 
flessione, che consolida a +59,7% la 
performance da inizio anno. Anche in 
questo caso di realizza l’effetto di un 
possibile accordo per la riapertura di 
Hormuz, decisivo per consentire gli 
stoccaggi del gas, che oggi in Europa si 
posizionano al 38%, cioè al di sotto della 
media quinquennale (50%) in questo 
periodo dell’anno.

Oltre all’inconsueto rallentamento 
dell’attività di ri-stoccaggio di gas, al 
quale sta contribuendo l’anomala ondata 
di calore che sta investendo l’Europa, 
qualora l’interruzione di Hormuz dovesse 
continuare si determinerebbe un aumento 
della concorrenza nelle forniture, con 
conseguenti incrementi dei prezzi.

 Si profila dunque il consolidamento dei 
prezzi nella zona inferiore del canale 
ascendente formatosi agli inizi del mese 
di dicembre dello scorso anno.  
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NOLI MARITTIMI

Ciascuna delle figure che seguono comprende l’evoluzione di ogni mercato e - posti insieme a piè di grafico - due indicatori fluttuanti in un 
campo compreso tra 0 e 100: l’indice di forza relativa (curva blu) rileva gli eccessi rialzisti (ipercomprato, per valori superiori a 70) e gli 
eccessi ribassisti (ipervenduto, per valori inferiori a 30), mentre la coppia di curve rosse e nere rappresenta l’indicatore stocastico, che 
individua i cicli che formano sia le tendenze, sia le fasi stazionarie di mercato. Quando l’indice di forza relativa segnala una condizione di 
ipercomprato (ipervenduto) per la persistenza di un trend ascendente (declinante), è plausibile ritenere che il potenziale rialzista 
(ribassista) sia prossimo ad esaurirsi, profilando una possibile correzione (reazione) destinata a riequilibrare il mercato. L’indicatore 
stocastico individua il momento in cui la correzione o la reazione prendono corpo, innescando la fase ciclica opposta alla precedente.
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SHANGHAI-
GENOVA                     

MEDIE SETTIMANALI - US$/ft 40 CONTAINER

EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

Nel mese di maggio si verifica un forte 
rialzo dei costi di nolo marittimo (+40%), 
che consolida a +24,1% la performance da 
inizio anno.  La ripresa dei costi ha 
anticipato la tradizionale peak season 
stagionale, determinando il repentino  
superamento dei livelli di gennaio. La 
domanda si sta orientando verso giugno in 
vista dell’adeguamento dei prezzi dei 
carburanti previsto per il 1° luglio.

Tenuto conto della capacità di stiva 
complessiva ormai prossima al 100% 
di utilizzo e al picco di domanda 
generata dalla piena stagione, si 
profila la continuazione della fase 
rialzista, che appare diretta verso il 
limite superiore del canale 
ascendente formatosi nel mese di 
ottobre 2025.
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ROTTERDAM-
NEW YORK                             

MEDIE SETTIMANALI - US$/ft 40 CONTAINER

EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

Come profilato nel precedente rapporto, 
prosegue anche in maggio (+4,6%), 
seppure in evidente rallentamento, la 
dinamica rialzista avviatasi nel mese di 
marzo, che fissa a +47,4% la performance 
da inizio anno. Il raggiungimento della 
condizione di blando ipercomprato non 
appare per il momento destinato a 
zavorrare la tendenza rialzista di fondo.

L’orientamento dei noli per la rotta 
transatlantica si mantiene rialzista anche in 
giugno per effetto non solo del costo dei 
carburanti, soggetto alla volatilità esercitata 
dalle vicende mediorientali, ma anche per il 
crescente peso dei supplementi che 
aggravano ulteriormente la pressione al rialzo 
su tutte le rotte commerciali. 

Si profila dunque il raggiungimento e la 
stabilizzazione dei costi di nolo nella zona 
superiore del canale laterale formatosi nel 
mese di luglio 2023.
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