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Trale commodity possibili
sorprese dal rame mentre
il petrolio resta debole

MATERIE PRIME

Perilmercato delle materie prime
il quadro e molto variegato. Basta
solo citare il rapporto di forza tra
oro e petrolio ai massimi plurien-
nali per capire le grandi differenze
checisonoall’interno del paniere
delle commodity. Per gli investito-
ri europeic’e poil’effetto penaliz-
zante del dollaro, con cui sono
scambiate le commodity, echeda
inizio anno lascia sul terreno circa
il 10% contro euro.

L’indice generale delle materie
prima (Crb) ¢ sostanzialmente
piatto nel 2025, al disotto deimas-
simi del 2022, ma al suo interno
spicca la performance dei metalli
preziosicon I'oro che sale di quasi
i130% nel corsodel 2025. Il petrolio
Brent invece lascia sul terreno poco
piudel 10% e le prospettive restano
poco allettanti anche per effetto
delle scelte commerciali in materia
di dazi. «Ci aspettiamo - spiega
Marco Mencini, responsabile Rese-
arch diPlenisfer Sgr - che il prezzo
del petrolio resti sostanzialmente
stabile nei prossimi mesi: nono-
stante la progressiva maggiore pro-
duzione da parte del’Opec, non ve-
diamo significativi fattori di pres-
sione sul prezzo in una direzione o
nell’altra, almeno nel breve termi-
ne. Naturalmente il prezzo potreb-
be tornare a oscillare in modo si-
gnificativo in presenza di shock
esogeni, main generale, nell’attua-
le scenariodi ciclo economico mo-
desto, ci aspettiamo una situazione
diequilibrio con domanda e prezzi
stabili» . Anche per le altre materie
prime gli esperti non vedono fattori
dirompentialle porte nei prossimi
mesi, che tuttavia potrebberorap-
presentare unafinestra di opportu-

nita per cogliere il potenziale di sto-
riedicrescitadilungo periodo. Sot-
to i riflettori ad esempio il rame,
protagonista di un sell offlegato al

fattore dei dazi, «Il settore - conti-
nua Mencini - ¢ caratterizzato da

deficit strutturale dell’offerta in co-
stante aumento edomandain cre-
scita sostenuta da trend secolari co-
me la transizione energetica e da
quella digitale, con conseguente
maggiore fabbisogno di energia
elettrica. Che senza rame non puo
essere trasmessa. Lo stesso vale per
I'uranio, I'unica materia prima
“energetica” che potrebbe accelera-
re gia entro fine anno dopo una
lunga pausa strutturale seguita a
unrally che aveva portatoiprezzia
sfondare quota1oo dollarinel 2024
Un picco sostenuto dal rinnovato

interesse per ’energia nucleare».
Infine c’eil tema dell’oro che tie-
ne ancora banco, grazie ai nuovi
massimi storiciraggiuntiintornoa
3.500 dollari nei mesi scorsi. Se-
condo gliespertil’oro continuera a
svolgere una funzione di protezio-
ne del portafoglio anche se é diffici-
leindividuare deitarget di prezzo.
«In presenza di errori di politica
monetaria - conclude Mencini - co-
me nel caso in cuiil taglio dei tassi
dapartedella Fed dovesse arrivare
troppo presto rispetto a possibili
fiammate inflazionistiche connes-
seaidazi,l'oro torneraacorrere. E
ricordiamoci che il mandato di
Powell, che finora ha resistito alle
pressioni di Trump per un taglio
prematuro dei tassi, € in scadenza
nel 2026. Ma al dila degliscenari di
breve e medio termine, pensiamo
chel’oro debbaessere una compo-
nente strutturale del portafoglio».
—An.Gen.
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