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La speculazione sui metalli 

conta su due fattori di so-

stegno: un forte aumento 

della domanda globale al 

consumo ed impreviste in-

terruzioni di produzione. Se 

sul primo argomento ci sono 

forti perplessità sul fatto che 

si manifesti nel breve-medio 

termine (la Cina sta per es-

sere divorata da una galop-

pante inflazione, causata da 

un meccanismo economico 

ben avviato, ma non con-

trollato dalle stesse autorità 

governative)  per quanto ri-

guarda il secondo aspetto, 

gli investimenti lanciati sin 

da oltre un anno, stanno per 

mettere in attività una quan-

tità di miniere così elevata, 

da inondare il mercato. Sul 

breve periodo, quindi per 

i soli prossimi mesi, si po-

trà ancora affermare che le 

scorte al LME di quel tal me-

tallo possono essere sotto 

gli standard minimi ( la soglia 

critica è generalmente di 3 

settimane sia per il rame che 

il piombo ad esempio) ma 

restano informazioni desti-

nate ad essere prive di am-

pio respiro e soprattutto non 

valide fin al punto di investir-

ci ancora dei soldi.

A conti fatti l’unico argo-

mento che resta, per cer-

care di sostenere i corsi dei 

metalli, sono le temporanee 

riduzioni d’offerta per quello 

sciopero, il crollo della mi-

niera, l’inquinamento (in Au-

stralia è stato risolto il caso 

d’inquinamento da piombo, 

nel senso che il problema 

permane, ma non imputa-

bile alle miniere che imbar-

cano il metallo dal porto di 

Esperance) e fatti di locale 

rilevanza. Obiettivamente, 

troppo poco, per sostenere 

un intero mercato mondiale 

in termini di prezzo; quindi i 

corsi hanno inesorabilmen-

te, e finalmente, assunto una 

tendenza decisamente ri-

flessiva con ampi recuperi di 

valore, (il metallo ha un suo 

obiettivo prezzo d’impiego 

nel ciclo produttivo, andare 

oltre quella soglia, come ha 

abbondantemente fatto la 

speculazione, per sue ne-

cessità di monetizzazione, 

significa bloccare il mercato 

e rigettare il prodotto, quin-

di creare inflazione) rispetto 

quanto la speculazione ha 

inflitto dal 2002.

Ma cosa resta dopo che 

il “ciclone speculazione” e 

soprattutto è ormai passa-

to? La speculazione come 

appena descritto, ma ap-

profondendo il concetto, 

ha imposto dei prezzi non 

corrispondenti al valore ef-

fettivo del metallo. Pratica-

mente i termini di paragone 

per fissare un prezzo reale di 

lunga durata sono: quanto 

dovrebbe costare il rame o 

il nichel nel processo pro-

duttivo? Nel caso di una 

clamorosa divaricazione tra 

prezzi praticati sul mercato e 

valori dei metalli nella realtà 

dei cicli produttivi, si genera 

normalmente una bolla spe-

culativa (eccesso di moneta 

in giro rispetto la quantità di 

metallo corrispondente) che 

alla fine produce inflazione. 

È quanto accaduto in que-

sti ultimi mesi in Europa (non 

solo causato dal mercato dei 

metalli, ma soprattutto ener-

getico e alimentare) al 3% 

ed in Cina al 6,5% Qualcuno 

si chiederà perché la follia 

di prezzo genera inflazione. 

Per essere molto sintetici i 

passaggi sono in genere:

– lievitazione dei prezzi (primi 

3-4 anni);

– sganciamento del prezzo 

dalle reali dimensioni di uti-

lizzo del bene nel ciclo pro-

duttivo e rigetto da parte del 

mercato che non compra, 

non immagazzina e ricer-

ca sostituiti al fine di evitare 

l’acquisto reale (vedi clamo-

rosi rialzi dello stagno per 

sostituire il piombo);

– la speculazione, nonostan-

te questa divaricazione tra 
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prodotto reale (invenduto) e 

prezzi in crescita, prosegue 

incurante la sua corsa;

– il mercato si spacca gene-

rando fughe e crolli di prez-

zo, spostando la liquidità su 

altri mercati (in questi giorni 

sull’alimentare e sull’energe-

tico);

– l’eccesso di liquidità pro-

duce troppa moneta, rispet-

to ai beni prodotti (infatti non 

si importa più metallo o si 

evita di comprarlo, quindi 

scende la quantità di metallo 

reale circolante sul mercato, 

ma sale la moneta);

– l’eccesso di moneta, ri-

spetto ai beni, prodotti e 

materie prime circolanti, 

produce inflazione, che a 

sua volta distrugge la carta 

moneta (M1) in eccesso;

– il processo introduce an-

che un calo di produzione, 

che spesso diventa reces-

sione;

– la recessione con inflazio-

ne si chiama stagflazione; 

l’incubo che affligge la fine 

2007 ed introduce tutta la 

primavera 2008;

– con la recessione e co-

munque inflazione, tutti ci 

perdono in ricchezza: grazie 

speculazione! 

UN FATTO DI CRONACA: 

INCETTA DI PRODOTTI 

ALIMENTARI IN CINA, 

TORNA LA FAME

Nell’introduzione a questo 

rapporto metalli si è sottoli-

neato come una delle spe-

ranze degli speculatori sui 

metalli, sia il grande sviluppo 

futuro soprattutto dell’Asia e 

quindi Cina ed India. 

Sicuramente questo sarà 

anche vero, ma non nella 

misura che si crede. La Cina 

è una dittatura comunista in 

assenza di diritti civili, che 

pretende anche d’avere un 

ruolo nel mondo democra-

tico, non solo, pure militar-

mente si pone in antitesi al 

mondo civile. Senza mai 

dimenticare che il nuovo ne-

mico, per l’Occidente, ha gli 

occhi a mandorla, la fretta di 

crescere economicamente 

(in assenza di una cultura 

economica e sociale ade-

guata con quadri di governo 

capaci di gestire un paese 

globalizzato) ha generato 

il solito classico problema: 

l’inflazione.

Il bluff cinese inizia a scoprir-

si con un’inflazione al 2,2% 

a gennaio 2007 che pro-

segue al 6,5% su ottobre. 

Quindi un +17,6% di prezzi 

sui generi alimentari, che ha 

scatenato la caccia all’acca-

parramento di cibo (“Il Sole 

- 24 Ore” del 15 novembre 

2007) per evitare la fame, 

ovvero uno spettro che abita 

costantemente questo pae-

se da sempre. 

Adesso obiettivamente: da 

gente che rischia nuova-

mente di “morire di fame” 

dovrebbe provenire la nuo-

va promessa dell’economia 
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la Cina si sta spostando da 

uno stadio di miseria ad uno 

di povertà, il che comporta 

un grande impegno in opere 

da costruire oltre sottomarini 

e incrociatori da contrap-

porre a Taiwan. Quindi una 

domanda per opere pubbli-

che (e in Cina si parla solo 

di pubblico in quanto il pri-

vato non ha cultura, energia 

e possibilità) è destinata a 

pesare sui volumi di materie 

prime mondiali, ma va anche 

ricordato come il sistema 

economico cinese sia:

– estraneo alle reali condizio-

ni sociali della popolazione, 

il che espone l’unico partito 

esistente a forti contestazio-

ni (tipico di ogni dittatura. Va 

rammentato come storica-

mente il concetto dittatura 

sia una forma di governo 

transitoria e passeggera, 

quindi altamente instabile e 

di non sicuro affidamento, 

specie in economia);

– afflitto da una profonda 

ignoranza dei vertici econo-

mici cinesi, che si manifesta 

nel non aver saputo gestire 

l’economia, lasciandola cor-

rere troppo, tanto da portarla 

in piena inflazione (per ora). 

È presto per immaginare 

una recessione in Cina, ma 

gli estremi ci sono tutti;

– privo della cultura neces-

saria per garantire standard 

di qualità, compatibili con i 

sistemi occidentali. Questo 

è un problema sociale e po-

litico non economico.

Considerando questi aspetti 

si comprende come diversi 

gruppi industriali stiano per 

ricollocare i loro impianti 

fuori dalla Cina (dove ci si 

è recati solo per avvantag-

giarsi del basso costo della 

mano d’opera) per rivolgersi 

verso l’India, la Polonia (ha 

ricevuto ingenti fondi dalla 

UE per l’industrializzazione) 

e paesi dell’Est europeo. Il 

bluff cinese afflitto da scarsa 

qualità, inflazione, scollega-

mento con la popolazione 

civile, dittatura comunista 

è giunto al capolinea? Se 

non proprio, la sua influenza 

sull’economia mondiale e 

specificatamente sui metalli 

è destinata a contrarsi note-

volmente tanto da consiglia-

re alla speculazione d’emi-

grare verso altri mercati; ma 

tanto arriva poi l’inflazione (o 

peggiore la recessione) che 

azzera tutto e tutti. 

PERCHÉ IL MERCATO È 

IMPAZZITO

L’imprenditore Enzo Molino 

della Molino Acciai Inos-

sidabili parla di “sindrome 

da paura” nel senso che i 

piazzali della acciaierie sono 

pieni di prodotti finiti, lì stoc-

cati, che nessuno compra 

per evitare di restare strito-

lato con prezzi in discesa. 

Inoltre aggiunge: “Siamo in 

attesa di prezzi che saranno 

ancora qualche centesimo 

in salita per il primo trimestre 

2008 ma dopo aver assisti-

to ai crolli di giugno 2007 

nessuno osa comparare se 

non sul già venduto. Ma per-

ché e come fanno i prezzi a 

crescere (seppur di poco) 

in assenza di mercato?” La 

situazione è tipica di quan-

do la si definisce “di stallo” 

ovvero in piena confusione. 

Questa drole de guerre è 

LME

(dollari USA/t)
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destinata a durare qualche 

mese e anticipa degli impor-

tanti cambiamenti d’indirizzo 

del mercato. La domanda è: 

che tipo di tendenza ci sarà, 

rialzista o ribassista?

È parere documentato di 

questa rubrica metalli, che 

sarà decisamente ed anche 

severamente ribassista. Il 

consiglio a tutti gli operatori 

è quindi quello di compra-

re solo sul venduto. Molino 

a questo punto aggiunge: 

“Eppure il Portogallo e la 

Germania sono mercati 

che ancora tirano in Euro-

pa, anche se gli USA sono 

fermi e dalla Cina sono arri-

vate delle partire di prodotti 

inox a prezzi stracciati, che 

io effettivamente confesso 

d’aver comprato anche per 

rendermi conto della qua-

lità ma, ho subito interrotto 

ogni contatto con l’impor-

tatore, perché la qualità era 

così bassa, che rischiavo di 

giocarmi i clienti. Un rischio 

di questo tipo io non pos-

so permetterlo!” Il fatto che 

ci siano aree “a macchia di 

leopardo” che consentano 

di poter lavorare, non inclu-

dono la costituzione di scor-

te di magazzino come è sta-

to fatto nel passato. Molino, 

medio operatore dell’inox, 

nel sud Italia ha ragione a 

definire “sindrome da paura” 

il momento, perché la stes-

sa Istat si esprime allo stes-

so modo studiando il calo 

di import dell’industria side-

rurgica italiana nell’autunno 

2007: “suona l’allarme im-

port” recita “Il Sole 24 Ore” 

del 17 novembre scorso, 

che afferma: “Sono emersi 

anche i primi segnali che il 

motore dell’Azienda Italia 

sta rallentando, visto che si 

acquistano meno semilavo-

rati sui mercati internazio-

nali. L’import è calato anche 

perché l’industria sta via via 

rallentando”.

PRIME CONCLUSIONI

Citando i titoli della stampa 

economica italiana degli ulti-

mi tempi si legge: Suona l’al-

larme import, Cina, incetta 

di alimenti, La Cina esporta 

anche l’inflazione, Aumenta 

al LME il rischio di ribassi, 

LME, prezzi verso l’equilibrio, 

Petrolio, un mercato impaz-

zito, Il rame accusa il calo 

di fiducia, Crisi subprime al 

secondo round, Alla cassa 

dell’ipermercato lo scontri-

no perde 3 euro, Rallenta 

la crescita dell’acciaio, La 

strana voglia di investire nei 

maiali leggeri, Produzione 

in frenata globale, Il mondo 

frena, l’Italia rischia, Come 

difendersi dall’inflazione del 

21° secolo... e l’elenco po-

trebbe proseguire. Cosa fare 

all’alba di un rallentamento 

o forse recessione econo-

mica? Soprattutto chieder-

si chi resterà sul mercato, 

ovvero interrogarsi su quali 

caratteristiche di prudenza 

deve avere chi non fallirà. 

Sono certamente delle do-

mande che creano ansietà, 

ma sicuramente necessarie 

per potersi regolare in un 

mercato più difficile rispetto 

a quello vissuto dal 2002 a 

oggi. Sulla base dell’evolu-

zione mensile del mercato 

dei metalli, questa “rubrica” 

produrrà consigli e pareri 

finalizzati a salvaguardare il 
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possibili. Un consiglio co-

munque è stato già diffuso 

da qualche mese: essere 

trasparenti! Pochissimi in 

Italia sono limpidi su questo 

aspetto e l’utenza non ca-

pisce mai quale sia il reale 

prezzo applicato. Ovvia-

mente la non spontaneità 

e anche la fretta nel pesare 

la merce, contribuisce ad 

aumentare coloro che non 

resteranno sul mercato per-

ché espulsi.

ANDAMENTO COMPLES-

SIVO DEL MERCATO DI 

LONDRA

Il LME vive in pieno stato di 

incertezza, non ancora co-

sciente della fine della bolla 

speculativa e dei prossimi 

ribassi. Ma fino a che punto 

si proseguirà nello sgonfia-

mento dei prezzi considerato 

che in diversi casi è stato az-

zerato il 2007? Sicuramente 

l’intero valore 2006 matura-

to dai più metalli andrà ad 

essere ceduto sul mercato, 

ipotizzando per adesso il 

31 dicembre 2005 come un 

punto di sgonfiamento cre-

dibile, ma non definitivo. 

Per questo motivo d’ora in 

poi tutte le grafiche esposte 

in questo rapporto metalli e 

provenienti dal LME non sa-

ranno più limitate a 12 mesi, 

ma riguarderanno ben 36 

mesi, in quanto è nel valore 

“2005” che si potrebbe ritro-

vare il prossimo equilibrio dei 

prezzi (ad essere ottimisti)

Oltre allo studio degli anda-

menti a 36 mesi di ogni me-

tallo, la storia economica ci 

insegna che sappiamo esat-

tamente quando entriamo 

in una bolla speculativa, ma 

non si sa mai dove si va a 

finire al suo termine, per cui 

le quotazioni possono vera-

mente arretrare anche al di 

sotto dei prezzi di partenza. 

Qualcosa di simile si sta ini-

ziando a vedere sul mercato 

immobiliare italiano per cui 

sono attesi ribassi almeno 

del 25% sul prezzo corren-

te delle abitazioni (fine della 

bolla speculativa immobilia-

re italiana). 

Quanto già accaduto nel 

passato ed in diversi mer-

cati, si sta replicando pun-

tualmente anche in questo, 

nonostante lo sconcerto di 

troppi. Ma cosa ha rappre-

sentato l’inversione?

Ogni sgonfiamento (notevol-

mente anticipato da questa 

rubrica sin dal 2006) viene 

preannunciato da una sor-

ta di rigetto del prezzo dal 

mercato. È noto che gli ac-

quisti di metallo vero erano 

ormai ridotti allo stretto in-

dispensabile e le “follie di 

prezzo”, limitate solo a fittizi 

movimenti teorici di materia 

prima. Quando il mercato si 

riduce a “giocare sui prezzi” 

estraniandosi dagli effettivi 

scambi di metallo, vuol dire 

che i giochi sono fatti e si sta 

sgonfiando la bolla. 

La stessa cosa sta acca-

dendo anche al petrolio, 

venduto a quasi 100 dollari 

solo dagli speculatori, ma 

con petroliere ferme nei porti 

dei paesi estrattori perché 

invenduto. Infatti il paragone 

con “l’oro nero” è pertinente. 
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più di petrolio che dei me-

talli, a parità di dinamiche di 

mercato, è solo dovuto alla 

maggiore notorietà, nell’opi-

nione pubblica, del prezzo 

della benzina, rispetto a 

quello dell’alluminio o del 

rame, che resta periferico 

nell’interesse complessivo.

In pratica che cosa è acca-

duto al petrolio? La specu-

lazione, ovvero l’eccesso di 

carta moneta sul mercato, si 

è spostata dall’immobiliare e 

dai metalli all’alimentare ed 

all’energetico. Il guaio della 

speculazione incarnata prin-

cipalmente dai fondi d’inve-

stimento e dalle banche, è 

che crea ad arte i prezzi sen-

za curarsi degli effettivi rap-

porti di cambio con la realtà. 

Ovviamente questo gioco 

non è affatto a somma zero 

e lascia come strascico una 

conseguenza: l’inflazione. 

Ecco la novità degli ultimi 

giorni di fine 2007 che vale 

il 3% nella zona UE ed il 

6,5% in Cina come già detto 

ma qui ancora sottolineato. 

Prendendo atto della distru-

zione di ricchezza che l’in-

flazione comporta (peggio 

se dovesse essere accomu-

nata con una fase recessiva 

sul mercato, assumendo la 

veste di stagflazione) il LME 

si sta preparando a succes-

sivi e forti ridimensionamenti 

senza dare l’allarme. 

Il concetto resta lo stesso: 

chi può esca subito dalle po-

sizioni speculative sui diversi 

metalli; il vento è cambiato, 

ma che nessuno dica che 

non è stato informato con 

almeno 12 mesi di anticipo 

da questa stessa rubrica 

metalli della rivista “Lamie-

ra”! Se poi non ci si è voluto 

credere, ognuno pianga per 

i suoi capricci.

PIOMBO

I dati del piombo sono: 2820 

dollari a t al 30 novembre 

2007, suo massimo storico 

a 3970 solo pochi mesi fa ed 

è partito da 942 nel dicem-

bre 2004. Cosa farà ancora 

il piombo nei prossimi mesi? 

Anche per questo metallo, 

come per tutti gli altri l’one-

re delle previsioni ragionate 

è molto dura. Comunque 

pensare a un piombo sotto i 

2000 anche in questo caso è 

credibile per i prossimi mesi 

del 2008. Infatti la canadese 

Ivernia sta per riprendere la 

produzione nella sua minie-

ra australiana di Magellan 

bloccata sin dall’aprile 2007 

per timori d’inquinamento. 

Ma non solo, a questa infor-

mazione si deve aggiungere 

un impegno da 227 miliardi 

di dollari nella sola Australia, 

per triplicare l’attuale estra-

zione di minerali di base al 

fine di “beneficiare degli altri 

prezzi spuntabili sul mer-

cato”. È facile prevedere in 

queste condizioni un “dilu-

vio” di metalli sul mercato, 

il che non può non costrin-

gere le quotazioni a ridimen-

sionarsi nella prospettiva di 

una reale contrazione del 

ruolo cinese nell’economia 

mondiale, divorata dalla sua 

stessa inflazione. Va anche 

considerato lo scivolone del 

piombo il 4 dicembre dove 

ha perso il 5,5% in un sol 

giorno, toccando il minimo 

da 5 mesi, pur se con que-

sti prezzi conserva ancora 

un rialzo del 59,2% da inizio 

anno.

CONSIDERAZIONI FINA-

LI SUI METALLI

Gli elementi di fondo descrit-

ti in questo rapporto metalli 

sono: anzitutto un rallenta-

mento generalizzato che non 

riguarda solo le economie 

nel loro complesso, ma le 

specifiche imprese di questo 

settore (impianti siderurgici) 

che rigettano il prezzo prati-

cato non riconoscendogli al-

cun valore; il rigetto del prez-

zo non è solo un fenomeno 

che riguarda il mercato dei 

metalli ma coinvolge anche 

il settore energetico dove 

si vende petrolio a quasi 

100 dollari, ma le petroliere 

restano ferme nei porti con 

greggio invenduto; quindi il 

prezzo non è più credibile! 

Le attese per una forte do-

manda soprattutto dalla Cina 

sono minate dall’inflazione; 

le merci di provenienza ci-

nese continuano a soffrire 

di bassi-bassissimi standard 

di qualità ma questo non è 

un problema che si risolve 

sul piano economico, ben-

sì sociale e culturale ma su 

questo aspetto le dittature 

hanno sempre sbagliato fino 

ad essere capovolte; i dub-

bi di bluff nei confronti della 

Cina si fanno sempre più 

consistenti; sono in arrivo 

sul mercato grandi quantità 

di metallo estratto da nuovi 

giacimenti.


