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Industriali LME e Leghe

L’Alluminio non ha deluso le aspettative, sottotono il resto del listino LME

Acciai

Un dopo ferie fatto pit di ombre che luci, costringe le acciaierie europee a rivedere al ribasso i
prezzi

Preziosi

La fase ribassista ha caratterizzato il mese di Argento, Platino e Palladio. L’Oro & rimasto fuori
dai giochi

Medicale

La ripresa del Molibdeno frenata dal calo del Cobalto e dalla debolezza del Nichel

Rottami

Le acciaierie, alla ricerca di rottami di qualita, sono disposte a premiare “il nuovo” e il
“lavorato”; in ordine sparso i prezzi di metalli e leghe

Cambi
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La politica “accomodante” della Federal Reserve spinge I'Euro oltre la parita virtuale con il
Dollaro

Indicatori

Gli indici sui metalli stanno recuperando rispetto ai valori di fine luglio, ma sono ancora in
territorio negativo

Industriali LME e Leghe

Metalli LME - Leghe

Rame - 2.19%
Alluminio + 5.02%
Zinco + 0.60%
Nichel - 1.72%
Piombo + 2.15%
Stagno - 4.13%
Cobalto Euro-kg- - 1.97%
Molibdeno Euro-kg- +  11.62%
Alluminio Secondario + 6.61%
Ottone - 1.07%
Bronzo - 2.08%
Zama +  0.79%

variazioni dei prezzi in Euro/ton. se non diversamente indicato
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Che cosa aspettarsi da questa fase post-vacanziera? La prima cosa € un’ottava corta, per via
della festivita, tutta UK, del “Summer Bank Holiday” e le settimane LME fatte di sole quattro
sedute non sono mai di facile gestione. Una situazione contingente che viene allindomani di
un mese non semplice per la maggior parte del listino degli “industriali”, Alluminio a parte. |l
primo livello di analisi non puo che essere condotto sulla base dell'indicatore generale della
Borsa LME, 'LMEX. Il mese di agosto si chiude con I'indice in territorio negativo, meno 2%
rispetto al riscontro di fine luglio, ma nella scomposizione del dato emergono fattori di
notevole interesse riguardanti tutti gli elementi del listino. Nella determinazione dell’indice
LMEX sono previsti dei valori fissi di bilanciamento tra metallo e metallo, dove I’Alluminio
pesa percentualmente il 42.8, il Rame il 31.2, lo Zinco il 14.8 e a seguire tutti gli altri. Il
quesito & quindi il seguente: quale metallo € stato cosi determinante nella performance
negativa dellLMEX di agosto, se I’Alluminio che vale quasi la meta della composizione, &
cresciuto del 2%? Gli indizi ricadono principalmente sul Rame. Il “metallo rosso” ha chiuso il
peggiore agosto dal 2018, con un calo complessivo del prezzo USD 3mesi pari al 3,5% e con
una punta vicina al 10% sul finire dell'ottava 24, la terza del mese. A dare manforte al Rame
ci sono stati il Nichel, meno 2,8%, lo Zinco meno 1,3%, lo Stagno meno 3,2% e il Piombo



meno 4%, ma in questo caso & doverosa una precisazione. |l valore negativo si riferisce alla
guotazione USD 3mesi, mentre il valore Settlement risulta piu alto di 150 USD/ton
(tecnicamente backwardation) che porta I'escursione effettiva del metallo, su agosto, ad
essere sostanzialmente invariata. Per chiudere il discorso sul Piombo e per evidenziare la
causa di questa anomalia sul prezzo, occorre tener presente che il metallo riveste ancora
un’importanza primaria nella produzione delle batterie per autoveicoli, dove I'estrazione di
guesto metallo dai dispositivi esausti sta procedendo a rilento e quindi i produttori di batterie
nuove, principalmente ubicati in Cina e in tutto il Far East, si sono visti costretti ad utilizzare
Piombo primario (leggi contratto LME - Lead 99,7%). La situazione per gli altri metalli
continuera ad essere fluida anche nella prima settimana di settembre, con Alluminio, Rame e
Zinco toccare i valori massimi delle ultime due ottave, prima delle rispettive fasi di storno.
Una serie di situazioni meno cariche di tensione ci saranno per il Nichel e nonostante quanto
detto in precedenza, anche per il Piombo. Lo Stagno fara registrare un “riaggiustamento”
verso l'alto, ma si trattera solo di un recupero parziale.

Acciai

FERRO e DERIVATI - ACCIAI - INOSSIDABILI - GHISA

Minerale di Ferro - CME USD-ton - 31.57%
DRI Pronto Forno - 31.37%
Ferro-Cromo + 5.09%
Ferro-Manganese + 13.23%
Acciai al Carbonio - 13.51%
Acciai Austenitici + 1.97%
Acciai Ferritici + 1.77%
Accial Martensitici +  0.94%
Acciai Duplex +  4.67%
Ghisa - 20.57%

variazioni dei prezzi in Euro/Tons. se non diversamente indicato
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La pausa estiva € sempre foriera di notizie che seppure gia note a tutti, in questo periodo
prendono la veste dell’ufficialita. E il caso di uno storico centro servizio italiano della provincia
di Milano, che ha annunciato I'ingresso nella sua compagine societaria di un primario gruppo
siderurgico italiano e tra i leader di settore in Europa, con una quota pari al 20%. La politica
delle acciaierie sul mercato continentale e quello italiano non fa eccezione, € di portarsi
sempre piu a contatto con gli utilizzatori e quest’ultima operazione, in ordine di tempo, fa
intendere quanta poca ampiezza sui prezzi, o meglio liberta di azione e di scelta per gl
utilizzatori di prodotti “piani” verra lasciata nel prossimo futuro, ma & negli spazi ristretti che
ognuno “tira fuori” il meglio di sé. In questi ultimi dodici mesi abbiamo imparato molte cose e
mai come ora occorre fare tesoro delle “scoppole” ricevute, in molti casi gratuite, anche grazie
alla totale assenza di azioni di “market intelligence” da parte delle acciaierie italiane e dei



maggiori centri servizio di casa nostra, equiparati ai produttori siderurgici, senza peraltro che
essi abbiano la gestione di impianti fusori. Nella scuola di guerra dell’esercito di Israele si
insegna come Napoleone abbia perso a Waterloo e non delle gesta di Wellington. L’aneddoto
per dire che da un periodo di grandi difficolta occorre uscire imparando dagli errori o0 meglio,
verificando che forse € il momento di cambiare qualcosa negli assetti degli organici aziendali,
depotenziando le deleghe decisionali degli uffici acquisti alla stregua di una “cabina di regia”,
ora va molto di moda usare questo termine, composta da CFO, Responsabile logistica e
Responsabile acquisti, un vera squadra di “market intelligence” al servizio e per il bene di
ciascuna Azienda utilizzatrice di acciai e non solo. Le notizie dai mercati sono ancora
estremamente frammentate, soprattutto in ambito domestico, mentre qualcosa oltre confine si
sta gia muovendo. | “piani” in Europa hanno aperto il dopo ferie con prezzi in calo, da un punto
percentuale per CRC e HDG, fino a cinque per 'HRC; ora occorrera attendere la risposta
italiana a questo aggiornamento ribassista dei competitors europei. Nel comparto dei “lunghi”,
anche qui, i prezzi italiani latitano e quindi le notizie giungono dalle piazze gia operative come
la Turchia, dove il rebar FOB (dazi esclusi), viene offerto a 30 Euro/ton in meno rispetto a luglio
e la vergella FOB a meno 20 Euro, sempre in relazione al mese precedente.

Preziosi
Metalli preziosi
Oro 24k - 0.21%
Argento Euro-kg- - 6.23%
Platino - 3.14%
Palladio +  4.06%
Oro 18k - 0.71%
AU 26-2 Ag 1-8 Ni - 1.81%
Au 27 Ag 3 Ni - 1.88%
Au 25 Ag 6 Pt - 1.89%
Au 25 Ag - 1.72%
Au 50 Ag - 3.22%
Au5Ag9Pt15Cu - 1.07%
Au 10 Cu - 041%
Au 14-5Cu8-5Pt4-5Ag 12Zn - 1.01%
s/ variazioni dei prezzi in Euro/grammo se non diversamente indicato

L’Oro ha deciso di chiamarsi fuori da una “bagarre” che ha invece coinvolto tutto il resto del
listino, uscito fortemente ridimensionato nei valori USD/ozt dopo quattro ottave. L'Oro nel corso
del mese di agosto ha fatto registrare un valore complessivo, nel riferimento in Dollari per
oncia, in calo di mezzo punto percentuale, risultando, di gran lunga, il metallo piu “performante
di tutto il comparto, un segnale non certo rassicurante. Nel concludere il discorso sull’Oro
occorre evidenziare che il metallo non avra alcuna velleita rialzista, ma € il caso di evidenziarlo
ancora una volta, € la risultante della pesante situazione di debolezza del resto del listino, che



se non cambiera rapidamente andra a condizionare inesorabilmente anche il corso dell’'Oro. La
situazione & quindi molto tesa per gli altri tre metalli, a cominciare dall’Argento. La discesa
costante dell’Argento ha superato ogni aspettativa, tanto da aver infranto ben due soglie, la 25
e la 24 USD/ozt, chiudendo l'ultima ottava a ridosso di questo livello, seppure in area 23. |
segnali di ripresa non sono ancora evidenti per '’Argento e la settimana che si sta aprendo non
sara ancora quella che determinera I'indirizzo rialzista. Il Platino ha messo in mostra un’elevata
mobilita del prezzo, ma tra alti e bassi, il saldo su base mensile riferito alla quotazione USD per
oncia e risultato negativo del 5%. Una notizia positiva € comunque quella che il Platino
ritornato a popolare stabilmente la soglia oltre i mille Dollari/ozt. L’attuale livello di prezzo, ai
minimi dallo scorso dicembre e una discreta concentrazione di denaro “lungo”, affluita nel
corso dell'ultima seduta settimanale, anche alla luce del fatto che i tassi USA non subiranno
aumenti nel breve, metteranno il Platino nella condizione di produrre una progressione di
valore decisamente interessante. La situazione del Palladio € diametralmente opposta a quella
del Platino, nonostante la diminuzione del prezzo USD/ozt nel mese di agosto sia stata
decisamente consistente, il 9,2%. Il grande accumulo di denaro “corto”, concentrato dagli
speculatori e pronti a marginare su una ulteriore riduzione del prezzo del Palladio, sono alcuni
elementi che vanno a propendere verso un’ulteriore diminuzione della quotazione.

Medicale
Leghe per usi medicali
Titanio - grado 2-3-4-5 + 1.89%
ELI F136 + 2.04%
ELI F1295 + 227%
Acciaio Inox Medicale - 25.89%
TZM - 31.06%
Nilvar - 19.57%
CoCrMo + 2.57%
CoCrWNi +  1.44%
CoNiCrMo + 1.83%
CoNiCrMoWFe + 0.10%

variazioni dei prezzi in Euro/Kg se non diversamente indicato
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Il mese di agosto ha portato molte novita nel comparto dei medicali, in modo particolare per
quanto riguarda i metalli di riferimento principali, a cominciare dal Molibdeno, ritornato a
crescere in modo importante. La struttura del prezzo del Molibdeno non fornisce in ogni caso
elementi di consolidamento dell’attuale quotazione USD, soprattutto nel breve periodo. Nel
corso degli ultimi tre mesi il metallo ha subito notevoli fluttuazioni, il tutto in un range
complessivo vicino al 30% nel riferimento in Dollari. Nell'ultimo mese il Molibdeno & cresciuto
del 10%, ma occorre tenere in considerazione la collocazione dell’attuale livello del prezzo,
ubicato nella parte alta del grafico e quindi in una zona definibile poco rassicurante per la



tenuta dell’attuale quotazione nel breve periodo. Una situazione di mercato ben nota al
Cobalto, che al raggiungimento del suo prezzo massimo, avvenuto ad inizio anno, per i
successivi sei mesi ha poi visto soltanto ribassi. Il riposizionamento rialzista del prezzo del
Cobalto € iniziato a partire dal mese di luglio ed é stato veramente importante, piu 8% nelle
guattro settimane, ma nel corso di agosto una domanda piuttosto contratta sul metallo ha
eroso quasi il 3% dell'incremento fatto registrare il mese precedente. La Cina si sta mostrando
piuttosto fredda nella richiesta di Cobalto, segno che gli utilizzatori stanno giudicando il prezzo
del metallo ancora alto. Il Nichel non costituisce, al momento, un elemento di stabilita per le
guotazioni delle leghe per usi medicali, con il prezzo LME USD 3mesi molto discontinuo, tanto
da risultare in calo del 3% rispetto al valore di inizio agosto. Nel corso dell’'ottava non saranno
previste per il Nichel variazioni significative della tendenza che non siano gia state evidenziate
negli ultimi tempi. Il Titanio non ha variato il suo prezzo, complice anche il periodo di chiusura
di acciaierie e fonderie. Le ferroleghe dovranno essere messe alla prova del mercato reale,
soprattutto per la base Cromo, tendenzialmente in calo nelle indicazioni di mercato, ma che
all'atto pratico dovra fare i conti con le reali intenzioni di commercianti e trader. Il Tungsteno &
la prova che il mercato delle ferroleghe € in forte tensione, pit 5% il prezzo USD nel corso di
agosto.

Rottami

Rottami non ferrosi

:}} variazioni dei prezzi in Euro/Ton (Min e Max)



Le avvisaglie di momenti ribassisti sulla gestione degli acquisti dei rottami da parte delle
acciaierie si erano gia manifestati sul finire di luglio. La situazione attuale risulta in ogni caso
piu articolata del previsto, poiché stanno venendo meno, in termini quantitativi, le classifiche a
piu alta resa fusoria, come il lamierino E8 ed i rottami E40 ottenuti dalla frantumazione,
fondamentali per elevare i livelli qualitativi delle “composizioni ceste”. Nelle ultime quattro
settimane l'indice MetalWeek sul prezzo medio di acquisto dei rottami da parte delle acciaierie
ha fatto registrare, per i motivi precedentemente esposti, un aumento che si e attestato intorno
ai due Euro per tonnellata, passando da 444,55 a 447,07. Un dato che risulta in
controtendenza rispetto al contesto europeo dove, nello stesso periodo, gli orientamenti di
prezzo sono risultati tutti ribassisti, meno 40 Euro/ton per 'E3 in Germania e una riduzione di
10 Euro/ton per gli HMS Rotterdam FOB ed il Benelux resa acciaieria. Sul versante extra-
europeo la tendenza non cambia, ad eccezione di Taiwan, qui 'THMS CFR ¢é risultato in
aumento di 5 Euro/ton rispetto a quattro settimane fa, mentre sulle altre principali piazze e
nello stesso periodo, si sono registrate soltanto delle diminuzioni: Turchia HMS 1/2 CFR meno
10 Euro/ton, Cina demolizione pesante, meno 5 Euro e USA costa Est HMS FOB, meno 15
Euro. Una serie di correzioni decisamente importanti e che avranno ricadute significative
nellimmediato futuro anche sul nostro mercato. Il comparto dei non ferrosi ripartira dallo stesso
punto di un mese fa, ovvero stallo completo. La situazione, sotto una serie di punti di vista,
sara addirittura piu “arcigna”, complice un mese di Borsa LME che ha fornito situazioni
alquanto contraddittorie, Alluminio in crescita, Rame in diminuzione, Nichel in fase
interlocutoria e la spinosa questione dell’incredibile “backwardation” sul Piombo Settlement,
con il 3mesi LME risultare il riferimento “base lowest” per la definizione dei prezzi dei rottami e
soprattutto il parametro di quotazione per i pacchi batterie da riciclare e ricondizionare.

ROTTAMI ACCIAIO AL CARBONIO - GHISA - ACCIAIO INOSSIDABILE

Lamierino 0 + 5
Demolizione Industriale 0 0
Tornitura automatica 0 - 5
Ghisa - 10 - 20
Tornitura ghisa fresca - 15 - 25
Austenitici rottame + 20 + 40
Austenitici tornitura + 10 + 30
Martensitici rottame 0 + 5
Martensitici tornitura 0 + 5
Ferritici rottame + 5 + 10
Ferritici tornitura + 5 + 10
74 variazioni dei prezzi in Eurg/Ton (Min e Max)
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Euro/USD - Fixing BCE.
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INDICATORI MACROECONOMICI DI SETTORE

Variazioni periodiche
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Natura degli indici

LMEX: London Metal Exchange Index — Indice ufficiale LME che calcola le variazioni di tutti i
metalli quotati alla Borsa di Londra.

SP&GSCI: Standard & Poors Goldman Sachs Commaodity Index — Indice dei metalli industriali
quotati al CME di Chicago (USA).

DOW JONES IND. METALS: Dow Jones industrial metals — Indice dedicato al mercato dei
futures dei metalli industriali.

STOXX 600: Europe 600 Basic Resources — Indice di borsa legato alle quotazioni delle azioni
di societa minerarie e metallurgiche europee.

BALTIC DRY: Indice di riferimento per il mercato dei noli marittimi. Indice specifico per navi
cargo «bulk+dry» (alla rinfusa e non liquide).
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