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Un importante produttore e 

commerciante di metalli inox 

del sud Italia ha confessato 

a “Lamiera”: «La festa è fini-

ta! Si è vero, con la specula-

zione dei metalli anch’io ho 

guadagnato. Ad esempio, 

compravo a 100 per riven-

dere non al giusto prezzo 

con il corretto ricavo, dicia-

mo a 135, ma incorporavo, 

immediatamente il nuovo 

prezzo corrente sul mercato 

al materiale in giacenza in 

magazzino comprato al vec-

chio prezzo. Cosi se avevo 

in carico a 100 ed il nuovo 

prezzo saliva a 110 io non ho 

venduto a 130/135 (ricarico 

del 30-35%) ma a 143/148 

lucrando il maggiore valore, 

che in questo esempio è di 

13 euro per transazione. In 

questo modo anch’io ho 

gonfiato i prezzi». Questo 

meccanismo appena spie-

gato e sfruttato “a mani bas-

se” praticamente da tutti, è 

alla base della bolla specu-

lativa sul mercato dei metalli 

in ambito commerciale.

Tralasciando ogni aspetto 

d’ordine morale (ma non 

dimenticato, perché questo 

atteggiamento è degno di 

un “untore da euro” ovvero 

da chi ha sistematicamente 

soffiato sui prezzi indotti dal 

cambio di moneta con la lira) 

un meccanismo di questo 

genere, non solo produce la 

bolla speculativa, ma è sem-

pre destinato a fare la fine 

di un castello costruito con 

carte da gioco; crolla.

In un ambito diverso dai me-

talli, alcuni venditori afferma-

no: «Noi vendiamo un certo 

articolo a 1600 euro. Non 

sappiamo perché. Iniziam-

mo 2 anni fa con un prezzo 

da 400 euro, poi ci si siamo 

accorti che potevamo ven-

derlo a 600, quindi ad 800 

e la gente comprava, quindi 

1000 e oggi a 1600 la gente 

prosegue a comprare...». In 

questo secondo caso siamo 

ancora in presenza di “un-

tori dell’euro”, ma si resta 

decisamente perplessi sulla 

superficialità da acquisto 

che contraddistingue molti 

operatori, che su alcuni pas-

saggi e pezzi, privati delle 

quotazioni ufficiali, si lascia-

no trascinare da analisi non 

fatte e non compiute.

Se il mercato dei metalli si è 

retto anche su questi pas-

saggi appena descritti, al-

lora il punto non è tanto se 

si stia sgonfiando, ma come 

ha fatto a reggere in queste 

condizioni sino ad ora.

Analizzando più a fondo le 

cause della bolla specula-

tiva sui metalli, va consta-

tato l’enorme accumulo di 

risparmi sui mercati asiatici 

generato da una carenza di 

possibilità di spesa interna. 

L’Asia ha così prodotto li-

quidità che ha fatto lievitare 

tutte le sue borse, ora in crisi 

una dopo l’altra, per ecces-

so di rialzi. Allo stesso modo 

anche i metalli. Ma questi 

sono gli aspetti finanziari 

della crisi. In realtà i prezzi 

sono saliti vertiginosamente 

anche per la “fame” di mate-

rie prime della Cina, in primo 

luogo, come dell’India. Sot-

to un’incessante importazio-

ne “ad ogni prezzo” da parte 

della Cina, tutti i metalli sono 

cresciuti. Pertanto ci sono 2 

componenti da considerare 

per capire questo mercato: 

uno finanziario e l’altro indu-

striale.

Entrambi sono da consi-

derare oggi in crisi. Se sul 

primo versante di analisi, 

quello finanziario, le difficoltà 

sono note a tutti e derivano 

da un’incertezza strutturale 

per il futuro e rischio di fal-

limenti per le banche, oltre 

ad un’ulteriore minacciata 

crescita dei tassi d’interes-

se. Va notato anche come 

all’unisono tutti i mercati si 

siano mossi versa la stessa 

direzione: dal 24 al 31 ago-

sto se le azioni hanno perso 

il 2,2% negli USA e il 3% in 

Europa, anche i metalli han-

no accusato perdite del tipo 

–7,6% il rame, –10,3% l’al-

luminio, il –18,5% lo zinco e 

infine –6,5% il piombo. Per 

l’aspetto industriale, oltre un 

rallentamento delle econo-

mie Occidentali (ampiamen-

te discusso sulla stampa 

a cura d i  Giovanni Carl ini

L’evoluzione del mercato dei semilavorati ferrosi e non ferrosi
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La situazione delle materie prime

I prezzi ufficiali al LME dell’ultimo anno
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ti economica mondiale) per 

quella cinese c’è un aspet-

to che nessuno sottolinea; 

il rischio di collasso tra eco-

nomia e società. Per quanto 

tempo ancora un miliardo di 

cinesi, ricchi di risparmi ac-

cumulati, non chiederanno 

di spendere o la possibilità 

d’avere il secondo figlio oggi 

negato dal Partito Comu-

nista di Stato? È sbagliato 

considerare (come la totali-

tà della stampa economica 

italiana fa) il peso della Cina 

solo per le quantità che im-

porta da 5 anni senza limi-

tazioni di prezzo. In realtà, 

in assenza di un equilibrio 

tra sociale ed economia il 

peso di questo Paese su 

quella mondiale adesso c’è, 

ma per domani non è affat-

to scontato per implosione 

interna.. Questa conside-

razione è al netto dei gravi 

casi di assenza di qualità 

riscontrati nelle merci “made 

in China” che hanno prodot-

to ben 5 restituzioni di lotti 

per valori molto alti. Scoprire 

che la Cina produce senza 

regole per un mercato mol-

to controllato, come quello 

Occidentale, non è una sor-

presa; quanto riportato dai 

giornali per il caso Mattel è 

solo la punta di un iceberg. 

Come più volte richiama-

to proprio dalle colonne di 

questa rubrica, “l’idea Cina” 

nacque 7 anni fa, come de-

localizzazione di produzioni 

di massa non più gestibili in 

Occidente. Si trattò di spo-

stare produzioni semplici, il 

cui solo assemblaggio non 

presentò particolari problemi 

di coordinazione meccanica 

come logistica. Tutto questo 

ovviamente per risparmiare 

sia sui costi del personale in 

Occidente che per evitare le 

norme di tutela ambientale. 

Con il decorso del tempo 

(relativamente breve se si 

considera il periodo 2000-

2007) si sono sovrapposte 

due nuove necessità. La 

prima è stata quella d’esten-

dere le produzioni da parte 

delle imprese occidentali, 

inseguendo risparmi sempre 

più impegnativi (valorizzazio-

ne dell’utile per giocare in 

borsa ruoli di capitalizzazio-

ne ancora maggiori) La se-

conda invece ha riguardato 

la Cina come Paese, che ha 

voluto imporsi come produt-

tore in proprio di beni, per 

sostenere il suo sviluppo. 

Il problema qualità s’incu-

nea in questi due segmenti 

aggiuntivi rispetto quello 

iniziale. La conseguenza è 

che, per quanto possa es-

sere antipatico a dirsi, ma 

oggi occorre discriminare i 

prodotti a seconda della loro 

provenienza sapendo che 

quelli “made in China” han-

no sicuramente dei prezzi 

validi, ma non gli standard 

qualitativi adeguati.

Tutto questo è noto, ma i 

particolari sono qui posti a 

sistema e necessari per de-

cidere il da farsi in un mer-

cato sempre più selettivo e 

difficile. La conclusione più 

importante è che gli assetti 

finanziari mondiali non con-

sentono più speculazioni 

del tipo “untori dell’euro” e 

la vorace richiesta cinese di 

materia prima, se non ana-

lizzata alla luce degli equilibri 

interni del Paese, assume 

solo una funzione di distur-

bo per i prezzi. Per quanto 

riguarda l’operatività di ma-

gazzino è consigliabile anzi-

tutto limitare gli acquisti allo 

stretto necessario, perché 

i prezzi dei metalli di oggi 

non sono ancora quelli veri 

e hanno bisogno di scen-

dere ancora. Se poi si può 

assumere anche un “ruolo di 

civiltà” sul mercato in effetti 

la bolla si sgonfia di molto. 

Inoltre serve smettere di leg-

gere il mercato in termini di 

contingenza della domanda 

e offerta su base giornalie-

ra. Lo sciopero di una mi-

niera, il deragliamento di un 

vagone, un porto inquina-

to... sono fatti che valgono 

qualche giorno o settimana 

e non meritano oscillazioni 

di prezzo a cui dar credito. 

Sicuramente il non allinea-

mento tra domanda e offer-

ta di oggi non rappresenta 

il futuro a 180-365 giorni e 

il mercato, finalmente si sta 

conformando sulle tendenze 

di lungo periodo adeguan-

done il prezzo. Sapranno 

fare la stessa cosa anche gli 

operatori? 

Qui sotto presentiamo un 

esempio illuminante di con-

tratto a termine.

Quotazione al 10/12/2006 (Operazione effettuata a 6 mesi) 1,50 euro/kg

Quotazione di riferimento al 10/06/2007 (stabilita con la banca) 1,90 euro/kg

Quotazione reale al 10/06/2007 2,20 euro/kg

L’azienda acquista 100 t (100.000 kg) dal proprio fornitore a 2,20 euro/kg per un valore di 220.000 euro 220.000 euro

L’azienda riceve dalla banca la differenza di quotazione pari a 0,3 euro/kg (2,20-1,90)*100.000 30.000 euro

Quotazione realmente pagata dall’azienda (220.000-30.000)/100.000 1,90 euro/kg

Caso 1: Tipo di contratto a termine con crescita di mercato

Quotazione al 10/12/2006 (Operazione effettuata a 6 mesi) 1,90 euro/kg

Quotazione di riferimento al 10/06/2007 (stabilita con la banca) 2,10 euro/kg

Quotazione reale al 10/06/2007 1,50 euro/kg

L’azienda acquista 100 t dal proprio fornitore a 1,5 euro/kg 150.000 euro

L’azienda paga alla banca la differenza di quotazione che corrisponde a 0,6 euro/kg (2,10-1,50)*100.000 60.000 euro

Quotazione realmente pagata dall’azienda (150.000+60.000)/100.000 2,10 euro/kg

Caso 2: Tipo di contratto a termine in fl essione di mercato
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Semilavorati 

non ferrosi

ALLUMINIO

Il ridimensionamento del 

prezzo è strutturale nono-

stante alcuni suoi rimbalzi. 

Il valore corrente al 7 set-

tembre è di 2440 / 2445. 

Di fatto la discesa di prezzo 

a fine agosto, per l’allumi-

nio, è stata del 10,3% Ma 

questo andamento non è 

affatto una novità, il punto 

è quando l’alluminio troverà 

una base solida di prezzo? 

A questa domanda non c’è 

una risposta immediata, an-

che perché gli altri metalli 

devono ancora sgonfiarsi di 

molte volte e questo anda-

mento non può che incidere 

anche sull’alluminio che ha 

saputo anticipare la tenden-

za di fondo. 

È possibile pensare che l’al-

luminio anticipi l’andamento 

del mercato da cui trarre 

informazioni sul futuro? In 

effetti questo è possibile. 

Ovviamente anche sull’allu-

minio pesa il ruolo della Cina 

(al netto delle sue difficoltà 

interne di ordine sociale) 

che dal prossimo anno non 

lo esporterà più, ma si dedi-

cherà solo alla sua importa-

zione. Con questo cambio 

di rotta si ritiene che il peso 

del paese asiatico, sul me-

tallo, salirà dall’attuale 25 al 

36% e se questo corrispon-

da ad un nuovo ciclo rialzi-

sta del prezzo, non è affatto 

scontato che lo sia. Questo 

perché gli attuali corsi del-

l’alluminio (in forte discesa) 

considerano già l’incremen-

to del 4% da parte della sola 

Cina sugli stock mondiali di 

metallo, senza che ciò ab-

bia influito sulle quotazioni. 

Probabilmente la previsione 

(effettuata dal gruppo Rusal) 

per cui la produzione di al-

luminio crescerà nei prossi-

mi 5 anni del 65% è il vero 

motivo, che fa da calmiere 

ai prezzi di oggi come per il 

futuro.

RAME

Per il rame il Commodities 

Research Unit ha pubbli-

cato una previsione, agli 

inizi di settembre, relativa 

allo scarto tra domanda 

e offerta su 123 mila t nel 

2007, ovvero una maggio-

re richiesta rispetto quanto 

il mercato riesce per ora 

ad offrire. Nonostante ciò, 

il prezzo del rame ha final-

mente assunto una tenden-

za al ribasso seppur molto 

prudente quanto progressi-

va, al di là degli occasionali 

tracolli, come quello di fine 

agosto, che ha segnato 

un –7,6%. Al 7 settembre 

il valore corrente del rame 
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è 7120 / 7138. Alla stessa 

data, in termini di consun-

tivo, nel corso dell’ anno, il 

valore massimo è stato di 

6870 euro a t e quello mini-

no di 4663,20 con una me-

dia di 5975,53. Ovviamente 

il modo di trattare un metallo 

come questo, che “scotta”, 

considerati gli altalenanti 

valori di prezzo è quello di 

sempre: limitare gli acquisti 

allo stretto-strettissimo indi-

spensabile.

ZINCO

Un calo del 18,5% concen-

trato solo alla fine di agosto, 

allinea lo zinco allo sgonfia-

mento di tutto il comparto 

metalli non ferrosi trattati al 

LME. Chiedersi quanto du-

rerà non è la domanda cor-

retta, perché ci sono 5 anni 

di eccessi che vanno ridi-

mensionati. Quindi l’attuale 

tendenza è da considerasi 

di lungo periodo, al netto 

di rimbalzi senza modificare 

però la curva segnata. An-

che in questo caso il ma-

gazzino va gestito come per 

gli altri metalli. Alla data del 

7 settembre la quotazione al 

LME è per 2750 / 2767.

NICHEL

Il tonfo del Nichel anticipa in 

forme molto crude l’indirizzo 

che sta imboccando tutto il 

mercato. Addirittura la coreana 

Posco ha corretto al ribasso i 

suoi listini di acciaio inox ben 4 

volte nel corso di questo solo 

anno. Il prezzo al LME del 7 

settembre è 26.885 / 27.150.

PIOMBO

Crollato del 6,5% a fine ago-

sto, il piombo ha così inverti-

to il trend, ma non è ancora 

certo in che misura e se si 

uniformerà al resto del mer-

cato o serve ancora del tem-

po affinchè maturi una reale 

direzione di marcia, che sul 

lungo periodo resta comun-

que confermata verso un 

ribasso, tornando ai valori 

di fine 2006 e primi mesi del 

2007. Il prezzo di riferimento 

al 7 settembre presso il LME 

è di 2880/2892


