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L’analisi

MATERIE
PRIME AL TOP
MANON E
UNABOLLA

di Filippo Roda

rezzisostenuti e volatili
__/ animanoin questimesii

mercati delle commodity
agrifood: +50% sul caffe
nell'ultimo anno, rialzi di oltre il
70% damaggio peril frumento
duro, mais ai massimi dal 2012,
palma ai massimistoricielalista .
sarebbe ancoralunga.

Atrainareirialzisonoi
fondamentali: laripartenza della
domandaglobalesiscontracon
un'offertanon adeguata, limitata
dal meteo sfavorevole inaree
chiave di produzione maanche
dagli effetti della pandemiasu
logistica e trasporto via mare, cuisi
aggiungono effetti spillovere
fenomeni speculativi. La
congiunturameteo € cruciale: gravi
fenomeni di siccita danneggiano
canneti e piantagioni di caffé in
Brasile, primo produttoreed
esportatore diarabicaezucchero
grezzo, maanche Candae Usa,con
effetti disastrosi sulle produzioni di
frumento, duroin particolare,
legumi e colza, conl’'ammanco
diquest'ultima che pesasu
un'offerta di semied oli vegetali
giamessaaduraprovadaLaNina
inMalesia ed Indonesia, dai tifoni
nelle Filippine e dalla siccita
in Russia. Nella fruttaseccala
siccita sta portando danni rilevanti
in California ed Iran per mandotle
e pistacchi, mentrele gelate
primaverili in Italia
e Turchiahannoimpattato
sulle produzioni dinocciole.
Arallentare l'offerta si

aggiungono gli effetti della
pandemia. Sela difficolta nel
reperire mano d'operaeilimiti
agli spostamenti rallentano
raccolta e trasformazione, la
carenza di container e di navi
ostacola e rende pilti onerosi gli
scambi. Situazione aggravatasi
direcente conil blocco totale di
importanti portiasiaticiacausa

difocolai divariante Delta
e conil temporaneo stop delle
esportazioni dalla Louisiana
causauragano Ida. In mercati
globali, le produzioni faticanoa
raggiungere le aree di consumo.

Nonmeno importanti gli
effetti spillover, cioé la diffusione
di squilibri da unmercato all'altro.
Labassa disponibilita di cerealie
semi staimpattandoiprezzi dei
mangimi, trasmettendo rialzia
uovaelatte. I rincari su petrolioed
etanoloincentivanoiconsumidi
materie prime a fini energetici.
A tutto questo siaggiungono
fenomeni speculativi che
alimentano la volatilita.

Cosaaspettarsi per i prossimi
mesi? I forti squilibri tradomanda
e offerta hanno eroso gli stock. In
molti paesi esportatori il rapporto
stock-utilizzi, indicatore del
livello di copertura del mercato,
ai minimi da molti anni. Conuna
domanda di materie prime in
aumento civorra tempo, piu di
unacampagna, per vedere una
solida ricostruzione delle riserve.
Ancheil collo dibottiglia sul
trasporto marittimo non si
risolvera nell'immediato,
complice anche la rigidita
dell'offerta dinavie container.

Inun contesto dielevata
incertezza, la speculazione
rimarraancorauntemae
contribuira ad alimentarela
volatilita. Ma attenzione, non si
trattadi unabolla. I fondamentali
giustificano in gran parte i rialzi;
noneé uncaso se anche mercati
privi di quotazioni finanziarie
abbiano subito balzi di prezzo
importanti. Sualcuni mercati,
in termini di prezzo, il peggio
potrebbe essere passato, ma
ilivelli del pre pandemia nella
prossima campagna rimarranno
solo un miraggio.
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