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Commodity: la settimana a colpo d’occhio
In luce il settore energia, debole il resto

❑ La scorsa settimana l’indice generale Bloomberg Commodity (-0,1%) ha chiuso in lieve ribasso,
registrando la quinta settimana consecutiva in negativo. L’andamento è stato caratterizzato
dall’incertezza riconducibile al flusso di notizie collegato alle negoziazioni sul debt-ceiling
statunitense, poiché una crisi del debito avrebbe potenzialmente pesanti ripercussioni sull’economia
e, a cascata, sulla domanda di materie prime. Ci sono stati anche una serie di dati macro cinesi, con
indicazioni contrastanti.

❑ L’unico settore positivo è stato quello energetico (4,5%) grazie al rialzo del petrolio ed al forte rally del
gas naturale USA (14,1%) su probabili chiusure di posizioni ribassiste da parte degli speculatori su
attese di ridimensionamento a tendere dell’eccesso di scorte (è fortemente calato il numero di
trivellazioni di pozzi). Tale andamento non riflette però ciò che sta accadendo in Europa, con il gas
TTF (-7,9%) in calo al minimo dal giugno 2021 sotto i 30€/Mwh, dato che la domanda al momento è
debole e non ci sono problemi sull’offerta.

❑ Il comparto peggiore è stato invece quello agricolo (-3,1%) con il grano (-4,7%) in forte ribasso
penalizzato dall’estensione per due mesi dell’accordo sull’export ucraino tramite il Mar Nero. Male
anche la soia (-6%) su outlook robusto per i raccolti USA e limitazioni temporanee sulle importazioni
dalla Cina. Rialzo del 5% per il caffè arabica su calo delle scorte certificate ICE a causa di ritardi nelle
spedizioni dal Brasile (principale produttore mondiale per tale qualità).

❑ I metalli industriali (-0,3%) hanno chiuso poco variati a livello di indice, anche se al loro interno si è
messo in evidenza l’alluminio (2,4%). Bene anche il ferro (6%) dato che i dati macro cinesi di aprile
sotto le attese sul fronte della produzione e degli investimenti industriali, sono stati controbilanciati
da quelli immobiliari migliori del previsto (restano ancora altre variabili di debolezza nel settore).

❑ Il rialzo dei rendimenti USA e la forza del dollaro hanno invece penalizzato i preziosi (-1,6%), in
particolare l’oro (-1,6%) sul quale il posizionamento speculativo netto lungo resta elevato (anche se in
ridimensionamento la scorsa settimana resta poco al di sotto del massimo da oltre un anno).

❑ Sul fronte speculatori, le posizioni nette lunghe sulle principali 18 materie prime sono ai minimi dal
2020 a causa della bassa esposizione netta lunga su Brent e soia e dei posizionamenti ribassisti
importanti su rame, grano e gasolio.

https://www.reuters.com/world/europe/last-ship-leave-ukraine-fate-black-sea-grain-deal-russias-hands-2023-05-17/
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BRENT

❑ Dopo quattro settimane consecutive di ribasso il Brent è riuscito a rimbalzare complice un maggiore ottimismo sul fronte debt-ceiling ed altre indicazioni fondamentali. Il
Dipartimento per l’Energia Statunitense ha comunicato che il 31 maggio condurrà un’asta per acquistare circa 3 mln barili di petrolio da destinare alle scorte strategiche
(SPR) con consegna agosto. Si tratta tuttavia di un ammontare molto basso, dato che è pari a poco più dell’1% delle scorte perdute nel corso del 2022 (-221 mln circa il
calo annuale delle SPR). Inoltre, indicazioni positive sulla domanda sono giunte dall’Agenzia Internazionale per l’Energia (IEA) che ha aumentato le stime per il 2023 in scia
al maggiore ottimismo sulla domanda cinese. Sul fronte speculatori, le posizioni nette lunghe sul Brent sono calate ai minimi dell’anno, tuttavia tale andamento non si
riflette in quelle analoghe sul WTI che restano poco inferiori ai valori medi degli ultimi nove mesi

❑ Tecnicamente il Brent per il momento si mantiene al di sopra del supporto 71,28 $/b (minimo di maggio) con lo stocastico in area di neutralità sul time-frame giornaliero.
Non sono per il momento presenti divergenze tecniche, pertanto il supporto prima indicato rappresenta il livello di riferimento al ribasso nel breve termine, con un’area di
supporto molto importante posizionata più in basso (69,28 -70 $/b). Al rialzo la resistenza dinamica più vicina si colloca a 78,84 $/b (Trender daily) e costituisce il primo
livello da monitorare.

❑ In un’ottica più ampia, un supporto statico fondamentale si colloca a 69,28 $/b, mentre la resistenza statica principale si colloca a 86,52$/b.

RESISTENZE: 78,84 - 86,52 – 88

SUPPORTI: 71,28 - 70,12 – 69,28

Daily Weekly

https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/market-insights/latest-news/oil/051623-iea-raises-2023-world-oil-demand-growth-forecast-on-chinese-travel-revival
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RAME (LME 3M ROLLING FORWARD)

❑ Settimana poco variata per il rame con le quotazioni che hanno oscillato intorno agli 8200 $/t in base agli sviluppi delle negoziazioni sul debt-ceiling ed alle notizie macro
dalla Cina. Questa mattina la casa d’investimento Goldman Sachs ha tagliato le stime medie di prezzo del rame per il 2023 a 8698 $/t dai 9750$ precedenti a causa di
attese di mercato globale ex Cina in surplus. Sul fronte speculatori, i dati della CFTC mostrano posizioni nette corte in aumento con l’ammontare salito al massimo dallo
scorso luglio. Un rafforzamento della domanda cinese nelle prossime settimane potrebbe dar luogo a ricoperture, ma al momento non sono presenti segnali decisi in tale
direzione.

❑ Tecnicamente, il rame sta cercando di trovare supporto sulla trendline rialzista partita nel 2022 che questa settimana passa intorno a 8200 $/t (linea tratteggiata nera
grafico settimanale). Tuttavia le quotazioni restano ancora al di sotto della resistenza statica collocata a 8361 $/t, pertanto la situazione è delicata nonostante il forte
ipervenduto a livello giornaliero.

❑ In caso di superamento della resistenza statica sopra citata, i prezzi potrebbero testare quella dinamica che passa da 8536 $/t. (Trender daily)

Daily Weekly

RESISTENZE: 8361 - 8536 - 8770 - 9012

SUPPORTI:  8090 - 7934 - 7850
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GAS TTF

❑ Se il gas naturale USA la scorsa settimana ha messo a segno un marcato rally, il TTF europeo per il momento resta molto debole. Maggio è stagionalmente un mese
negativo per le quotazioni del gas, dato che la domanda tende ad essere debole in Europa. Quest’anno sulle quotazioni pesa anche un ammontare di scorte in questo
momento su livelli di sicurezza (quasi 66% di capacità) e importazioni di LNG che restano elevate e che stanno gonfiando l’ammontare di gas stoccato sulle navi in attesa
di essere consegnato. Il gas è così sceso al minimo dal giugno 2021 con le quotazioni che oggi sono brevemente calate sotto i 29€/Mwh. Tuttavia il mercato dei future
prezza un recupero dei prezzi per la fine del prossimo inverno, dato che il future con scadenza febbraio 2024 quota a 52 €/Mwh.

❑ Tecnicamente la situazione è di forte ipervenduto sia su base giornaliera che settimanale. Tuttavia il gas sta infrangendo un supporto dopo l’altro e probabilmente
occorrerà una motivazione fondamentale per dar luogo al rimbalzo (stagionalmente il recupero tende a verificarsi da giugno in scia alla maggiore domanda elettrica legata
ai climatizzatori dato l’aumento delle temperature). Al ribasso il calo potrebbe interrompersi in prossimità dei supporti statici intermedi che si collocano a 27,5 e 25
€/Mwh.

Daily Weekly

RESISTENZE: 32,87 – 37,50 – 45,80

SUPPORTI: 27,50 – 25 – 19,70
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