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METALLI NON FERROSI



ALLUMINIO      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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Il blocco di Hormuz e i danneggiamenti di 
importanti raffinerie negli Emirati Arabi 
Uniti e in Bahrein hanno ridotto la 
capacità produttiva di alluminio primario, 
pari al 9% della produzione globale, 
spingendo i prezzi ai massimi da 4 anni. 

Dopo il balzo iniziale (+23,3%), lo storno di 
fine aprile consolida una performance da 
inizio anno pari a +21,7%. 

EVOLUZIONE CORRENTE

TENDENZA 

La Emirates Global Aluminium, leader 
produttivo di alluminio primario nella 
regione del Golfo Persico, ha stimato che, 
anche in caso cessazione definitiva del 
conflitto, sarà necessario almeno un anno 
per riportare la produzione alla piena 
capacità. 

Si prospetta dunque una pressione 
rialzista sui prezzi anche nei prossimi 
mesi. Gli eccessi rialzisti sono tuttavia 
destinati a innescare temporanee 
correzioni dei prezzi, come quella 
corrente, destinate a riequilibrare di volta 
in volta il mercato.



RAME      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

Dopo una correzione dai massimi storici 
raggiunti in gennaio (-9,5%), i prezzi 
tornano al rialzo, chiudendo il 1° 
quadrimestre a +4,2%. 

L’alta volatilità riflette l’incertezza tra 
prospettive di crescita della domanda 
trainata dal boom dei data center e la 
crisi della capacità di raffinazione cilena 
causata dal blocco dell’export di zolfo 
proveniente dall’area del Golfo Persico.

TENDENZA 

I timori che l’escalation militare in 
Medio Oriente possa rallentare la 
crescita economica globale, 
prospetta il rallentamento del trend 
rialzista di fondo e la continuazione 
della fase oscillatoria laterale dei 
prezzi nell’area compresa tra i 
massimi fissati alla fine del mese di 
gennaio e i livelli minimi raggiunti 
nel mese di marzo.



ZINCO      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

Dopo una fase di consolidamento laterale, i 
prezzi superano di slancio i massimi di fine 
gennaio portandosi sui livelli  di 3 anni fa a 
causa dell’offerta sempre più limitata, come 
dimostra il calo delle scorte al London 
Metal Exchange: -57,7% dal mese di 
gennaio 2025. 

La performance 2026 (+9,4% da inizio anno) 
è sintesi di una dinamica altalenante, che 
chiude il quadrimestre con una fase 
correttiva.

TENDENZA 

L’evoluzione del mercato seguiterà ad 
essere condizionata ed orientata dalla 
perdurante scarsità fisica del metallo 
nonostante le prospettive di una 
graduale normalizzazione dell’offerta 
estrattiva. 

Ciò posto, si profila la continuazione 
dello storno corrente nell’ambito della 
zona superiore del canale ascendente 
formatosi nel mese di febbraio 2024.



NICKEL      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

Pur in presenza di alti livelli di scorte 
giacenti presso i magazzini ufficiali del 
London Metal Exchange, la tendenza 
rialzista (+17,2% da inizio anno) è 
sostenuta dalla significativa stretta 
nell’offerta indonesiana e dalla pressione 
sui costi di produzione esercitata dal 
blocco dell’export di zolfo, agente 
indispensabile nei processi di estrazione 
del metallo, proveniente dai giacimenti 
del Golfo Persico. 

TENDENZA 

Dato che si prospetta la 
persistenza della scarsità di offerta 
e della tensione sui costi di 
estrazione del metallo, si profila la 
continuazione della risalita dei 
prezzi verso i livelli registrati nella 
terza settimana del mese di maggio 
2024, che rappresentano l’ultima 
resistenza dell’ideale corridoio 
laterale formatosi dopo la caduta 
dai picchi del 2022.



PIOMBO      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

La dinamica dei prezzi appare orientata 
da un canale declinante formatosi nel 
2023 a causa della progressiva 
contrazione della domanda proveniente 
dalla produzione di batterie al piombo-
acido per motori endotermici. Dopo 
l’iniziale flessione  esauritasi a fine marzo 
(-5,4%), il successivo blando recupero dei 
prezzi fissa la performance da inizio anno 
a -1,2% complice la zavorra del 
contestuale aumento delle scorte (+11%).

TENDENZA 

L’andamento altalenante ad inclinazione 
ribassista dei prezzi è destinato a 
proseguire. Se sul fronte della domanda 
si profilano impieghi crescenti nei data 
center finalizzati allo stoccaggio di 
energia e nei  fabbisogni infrastrutturali di 
alimentazione ininterrotta, le severe 
normative ambientali sono destinate a 
frenare gli ulteriori sviluppi del settore 
delle batterie al piombo-acido. Le 
prospettive di breve termine segnalano 
l’avvio di una fase di consolidamento 
laterale dei prezzi lungo la mediana del 
canale declinante.



STAGNO      
MEDIE SETTIMANALI - $/TON
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EVOLUZIONE CORRENTE

Il mercato dello stagno attraversa una fase 
di alta volatilità: i prezzi fissano il massimo 
storico a fine gennaio (+32,5% in un solo 
mese) per poi flettere fino alla terza 
settimana di marzo (-20%) e chiudere il 
quadrimestre a +18,5%. Influiscono da un 
lato le restrizioni dell’offerta da parte di 
Indonesia e Myanmar, dall’altro la 
crescente domanda industriale generata 
dall’utilizzo dello stagno nelle micro-
saldature applicate ai componenti dei data 
center e dell’elettronica avanzata.

TENDENZA 

L’accumulo di posizioni lunghe da 
parte della speculazione 
finanziaria appare in via di 
graduale ridimensionamento. Le 
prospettive dei prezzi sono dunque 
destinate a risentire di tale 
processo liquidatorio orientato a 
costituire una fase di ampie 
oscillazioni laterali dei prezzi. In 
tale contesto, a breve si prefigura 
un ribasso diretto vero i minimi 
registrati nel mese di marzo.
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FONTI ENERGETICHE



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

Il prezzo in rapida ascesa (+83% da 
inizio anno), raggiunge i livelli 
massimi realizzati nel 2022 sulla 
spinta dello shock dell’offerta 
provocato dal blocco dello stretto di 
Hormuz e dagli attacchi portati ai 
centri di estrazione del Golfo che 
lasciano presagire tempi lunghi per il 
ritorno alla relativa normalità del 
mercato. 

TENDENZA 

Sebbene prevalga una prospettiva di 
prezzi sui livelli correnti (e anche più 
elevati) in funzione degli sviluppi del 
conflitto, l’uscita degli Emirati Arabi 
Uniti dall’Opec sottende una volontà 
di conseguire una maggiore flessibilità 
nella gestione della produzione. Tale 
fattore, unitamente all’eventuale 
cessazione della tensione tra USA e 
Iran, favorirebbe il ridimensionamento 
del greggio su livelli intermedi tra il 
top di gennaio 2025 e i minimi del 
successivo mese di dicembre. 



GAS      
TTF AMSTERDAM 
MEDIE SETTIMANALI - €/MWh
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EVOLUZIONE CORRENTE

I prezzi europei subiscono l’impatto del 
blocco del 20% dell’offerta globale di GNL 
causato dalla chiusura di Hormuz. Una 
condizione che, continuando a minacciare 
la stabilità e la continuità degli 
approvvigionamenti, ha provocato il forte 
aumento dei prezzi (+88,6% da gennaio a 
fine marzo) seguito da una profonda 
flessione in aprile (-24,5%) e da un nuovo 
recupero in chiusura di quadrimestre che 
fissa a +50,3% l’esito da inizio anno.

TENDENZA 

L’Europa è impegnata a garantirsi 
carichi di GNL tali da consentire la 
ricostituzione di adeguati livelli di 
stoccaggio nella prospettiva della 
prossima stagione invernale. Il 
permanere dell’incertezza riguardo 
alla sicurezza energetica globale e 
alla limitazione delle rotte 
commerciali, lascia presagire 
un’ulteriore fase di alta volatilità e di 
direzionalità spiccatamente 
ascendente dei prezzi tale da 
riportare i valori sui massimi annuali.
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NOLI MARITTIMI
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SHANGHAI-
GENOVA                     

MEDIE SETTIMANALI - US$/ft 40 CONTAINER

EVOLUZIONE CORRENTE

Le tariffe sulla rotta commerciale tra 
Asia e Italia continuano a scendere (-
11,3% da inizio anno) a causa del 
persistente squilibrio tra domanda e 
offerta. Il costo di nolo si mantiene 
tuttavia a +126% dai livelli correnti 
all’epoca immediatamente precedente 
il blocco del canale di Suez ad opera 
degli Houthi nell’ottobre 2023. 

TENDENZA 

Per far fronte al calo delle tariffe le 
compagnie di navigazione stanno 
gestendo il disequilibrio tra domanda e 
offerta attraverso cancellazioni e 
riduzioni di capacità.  Ciononostante, 
si profila la continuazione della fase 
declinante delle tariffe di nolo 
marittimo verso i livelli di fine febbraio 
per poi stabilizzarsi intorno a quei 
valori.
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ROTTERDAM-
NEW YORK                             

MEDIE SETTIMANALI - US$/ft 40 CONTAINER

EVOLUZIONE CORRENTE

Dopo un periodo connotato dalla 
deriva declinante iniziata nel mese di 
gennaio 2025 e culminata nella terza 
settimana di marzo (-46,2%), i costi di 
noleggio per la rotta transatlantica 
spiccano il volo (+54,7% nel corso 
dell’ultimo mese), consolidando a 
+40,8% la performance da inizio anno.

TENDENZA 

Le crisi geopolitiche, la domanda di 
trasporto internazionale in via di 
contrazione e l’attesa di aumenti 
dei carburanti prefigurano la 
stabilizzazione delle tariffe sui livelli 
correnti e il loro successivo 
incremento verso la zona superiore 
del corridoio laterale formatosi nel 
mese di gennaio 2024
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