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Commodity: la settimana a colpo d’occhio
Le tensioni favoriscono l’oro e pesano sul petrolio

❑ La scorsa settimana è proseguita la debolezza dell’indice generale Bloomberg Commodity (-1,9%) a
causa del nervosismo sui mercati causato dagli sviluppi sul sistema bancario USA ed europeo (in
quest’ultimo caso Credit Suisse rappresenta il tema dominante). Tra le eccezioni positive troviamo i
preziosi (6,5%) con l’oro (5,7%) che si è avvicinato ai 2000 $/o (livello superato questa mattina per la
prima volta dal marzo 2022) grazie agli acquisti in ottica safe haven. L’argento (9,5%) ha addirittura
fatto meglio, dimostrandosi ancora una volta un amplificatore di beta. Bene anche gli altri preziosi
(palladio e platino) con performance però modeste (poco sotto il 2%).

❑ Le vendite hanno invece colpito pesantemente il settore energia (-9%) dove il petrolio è crollato su
timori legati alla domanda, amplificati probabilmente anche da fattori tecnici legati al delta hedging
dei market maker visti i forti scambi sulle opzioni. Pesante ribasso anche per il gas TTF (-19%), oggi
sceso sotto i 40€/Mwh (minimo da luglio 2021) su scorte elevate e attese di clima mite in Europa per
fine marzo.

❑ Debolezza per i metalli industriali (-1,4%) sebbene di entità limitata. Il rame (-3,4%) è stato il peggiore
data la sua sensibilità ai rischi di mercato. Deboli anche alluminio (-1,8%) e zinco (-1,3%). E’ invece
salito per la seconda settimana il ferro (1,6%) a Singapore, grazie agli acquisti da parte delle
acciaierie cinesi in vista di una maggiore domanda di acciaio dal settore delle costruzioni
(stagionalmente tende a rafforzarsi tra marzo e giugno).

❑ Infine, poco variato l’indice agricolo (0,1%) con andamenti divergenti tra le varie componenti. Il grano
(4,6%) ed il mais (2,8%) sono saliti grazie all’incertezza sull’accordo per l’export ucraino dal Mar Nero
(nel week end è giunta la notizia dell’estensione che pesa oggi parzialmente sulle quotazioni, ma non
c’è ancora chiarezza sulla durata). Debole invece la soia (-2%) con la Cina (principale consumatore e
importatore mondiale) che si prepara ad aumentare la produzione locale questa stagione per ridurre
la dipendenza dall’estero.
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BRENT

❑ Settimana particolarmente negativa per il Brent (-11,9%) penalizzato dalle tensioni sui mercati finanziari riconducibili agli sviluppi nel settore bancario USA e europeo.
Inoltre, sul fronte fondamentale l’IEA e l’OPEC hanno dichiarato di aspettarsi un temporaneo surplus globale di produzione nei prossimi mesi. In particolare l’IEA ha avvertito
che le proprie stime sul surplus del primo semestre potrebbero essere sottostimate dato che la produzione russa sta calando più lentamente del previsto. L’OPEC per il
momento non sembra avere intenzione di intervenire per frenare il calo delle quotazioni, poiché a suo avviso la debolezza attuale è più legata a fattori finanziari (derivati,
algo-trading e possibili chiusure di posizioni rialziste) che fondamentali. Si è comunque tenuto un incontro tra i ministri dell’energia russo e saudita per discutere
dell’attuale contesto in vista del comitato di monitoraggio dell’OPEC+ in programma il 3 aprile.

❑ Tecnicamente, il Brent ha rotto violentemente al ribasso il trading range in essere da inizio anno, calando sotto i due supporti statici collocati a 78,81 e 75,11 $/b (adesso
diventate resistenze di breve termine) e sembra indirizzato a testare il successivo livello statico a 69,28 $/b. La recente debolezza ha portato anche alla rottura della
trendline rialzista partita nel 2021 (linea tratteggiata nera grafico weekly).

❑ Lo stocastico daily è entrato in area di ipervenduto, mentre quello weekly per il momento resta neutrale.

RESISTENZE: 75,11 – 78,81 – 86,75

SUPPORTI:  69,28 – 65,72 – 62,41

Daily Weekly
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RAME

❑ La scorsa settimana il rame ha perso oltre il 3% penalizzato dalle tensioni sui risky asset globali, nonostante il calo delle scorte a Shanghai (terza settimana consecutiva)
segnali un rafforzamento della domanda in Cina. Al LME invece le scorte sono salite del 20%. Nel frattempo tra le Autorità europee aumenta la consapevolezza che il
metallo sia vitale nella transizione energetica, infatti, è stato inserito nel nuovo Critical Raw Materials Act presentato al Parlamento UE (insieme al nichel), una legislazione
che include i metalli per cui è necessario aumentare la produzione domestica per ridurre la dipendenza dalle importazioni. Eurometaux, l’associazione di categoria dei
produttori di metalli europei, ha chiesto che anche argento, alluminio e zinco (per ora assenti) siano inclusi nell’elenco. Sul fronte speculatori, gli ultimi dati CFTC aggiornati
al 10 marzo segnalano un ritorno del posizionamento netto corto sul rame per la prima volta dallo scorso novembre.

❑ Tecnicamente, il rame continua a scambiare all’interno di un canale ribassista di breve termine partito a gennaio (linea rossa tratteggiata nel grafico giornaliero) con una
resistenza dinamica collocata a 8977 $/t che al rialzo rappresenta il primo livello di riferimento, seguito da 9212 $/t.

❑ Al ribasso il test del supporto statico 8361 $/t sembra ancora probabile dato che lo stocastico settimanale uscito fuori dall’area di ipercomprato segnala un potenziale
ulteriore indebolimento.

Daily Weekly

RESISTENZE: 8977 - 9212 - 9395

SUPPORTI:  8361/42 - 7935
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ORO (SPOT)

❑ Settimana positiva per l’oro grazie agli acquisti in ottica safe haven date le turbolenze sul sistema bancario USA ed europeo. Questa mattina le quotazioni sono salite oltre
i 2000 $/o per la prima volta dal marzo 2022, registrati poco dopo l’inizio della guerra. Sul fronte speculativo il recente rialzo sembra essere stato mancato dai money
manager poiché nelle ultime settimane hanno ridotto il posizionamento netto lungo (dati aggiornati al 10 marzo) e l’ammontare è molto inferiore alla media degli ultimi 10
anni. Sono invece tornati gli acquisti tramite ETF fisici, poiché l’ammontare di oro detenuto da tali strumenti (+0,5%) è salito al ritmo settimanale maggiore dallo scorso
marzo.

❑ Tecnicamente la chiusura settimanale oltre la resistenza statica 1960 $/o costituisce un importante segnale di forza che potrebbe spingere le quotazioni verso i massimi
storici. Per confermare la validità del segnale è necessario che l’oro non chiuda il prossimo venerdì al di sotto di tale livello, poiché in tal caso di configurerebbe una figura
di «bull trap» con ripercussioni potenzialmente ribassiste.

❑ La resistenza principale da monitore è rappresentata dal massimo storico del 2020 a 2075 $/o, sfiorato l’anno scorso a marzo quando le quotazioni si fermarono a 2070
$/o. Un livello intermedio è rappresentato da 2000$/o che per adesso ha resistito alla prima carica dei «tori».

Daily Weekly

RESISTENZE: 2000 - 2075 

SUPPORTI: 1960 -1882 - 1804
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