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I timori di una terza campagna di deficit alimentano l’inflazione

Completo il quadro sui grinding nelle principali aree di consumo per il Q3 2023.
• Europa: 366.298 t, +6,7% rispetto al Q2 2023 e -0,9% rispetto al Q3 2022.
• Asia: 211.468 t, -1,2% rispetto al Q2 2023 e -8,5% rispetto al Q3 2022.
• Nord America: 97,881 t, -4,5% rispetto al Q2 2023 e -17,9% rispetto al Q3 2022. Il livello più basso per il Q3 degli ultimi 15 anni.
Totale: 675.647 t, +2,4% rispetto al Q2 2023 e -6,2% rispetto al Q3 2022. A livello cumulato, campagna 22/23 vs campagna 21/22 -3,7%.
La campagna 23/24 (ottobre-settembre) ha aperto con prezzi ai massimi storici: rispetto allo stesso periodo del 22/23, +52% la fava di cacao quotata a Londra, 
+47% New York. L’incertezza sulla nuova offerta africana (quantitativamente e qualitativamente), in un contesto di stock globali già limitati si conferma il 
principale driver rialzista. La campagna 22/23 ha chiuso con il livello di stock globali più basso dalla campagna 14/15 e con un deficit di 116.000 t – secondo 
l’ultimo aggiornamento ICCO di agosto -.
La campagna 23/24 apre così con stock limitati e con grande incertezza sul potenziale produttivo. Sebbene ICCO non abbia ancora reso nota le prime previsioni 
23/24, secondo diversi operatori, si andrà infatti incontro ad una terza campagna consecutiva di deficit globale.
• In Costa d’Avorio, le forti piogge degli ultimi mesi e l’eccessiva umidità hanno favorito la diffusione dello swollen shoot virus e del black-pod virus. Secondo 

esportatori locali, la produzione 23/24 raggiungerebbe 1,8-1,9 Mio t, circa -16% rispetto alla media delle ultime cinque campagne e inferiore rispetto alle 
2,2 Mio t della 22/23. Inoltre, il prezzo minimo alla produzione per la stagione 23/24 è aumentato dell’11% a 1.000 XOF/kg (1,61 €/kg), deludendo le 
aspettative degli agricoltori, che auspicavano a un prezzo di 1.300 XOF (+44% a/a).

• In Ghana, dopo la deludente produzione 22/23, stimata dal Ghana Cocoa Board (COCOBOD) in calo del 5% rispetto al 21/22 a 650.000 t (700.000 t la stima 
ICCO), le aspettative sulla stagione entrante, condivise dall’ente regolatore, sono di un recupero produttivo a 800.000 t, grazie al miglioramento delle 
condizioni meteo. Tuttavia, si tratta di una prospettiva non condivisa dagli esportatori, le cui aspettative oscillano tra 650.000-700.000 t.

Proprio sulla scia dei timori di un’offerta 23/24 limitata, in Costa d’Avorio il Conseil Cafe Cacao (CCC), a luglio, ha interrotto le vendite forward di fava. Anche in 
Ghana, si segnala il rischio di inadempienza di alcuni contratti, con il COCOBOD che ad agosto ha rinviato la spedizione di 44.000 t di cacao.
Ad alimentare la volatilità dei prezzi è anche la speculazione, con posizioni degli operatori non commerciali su The ICE in iper-acquisto. Gli stock di borsa, sono 
ai minimi da maggio.
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EU: continua la fase ribassista per le quotazioni italiane, con cali del 2% e dell’1,4% rispettivamente per il frumento duro fino sui listini di Bologna e Foggia in 
media tra settembre ed ottobre. I cali hanno portato i prezzi italiani al pari di quelli francesi, che hanno invece visto cali più ridotti nell’ultimo mese (-0,4% su 
Port La Nouvelle). Il principale fattore ribassista continua ad essere la quantità ingente di volumi importati, specialmente dalla Turchia e dalla Russia.

Nord Africa: la Tunisia ha concluso una nuova asta per l’acquisto di 100.000 t di frumento duro con consegna a novembre. Il prezzo di acquisto sarebbe 
approssimativamente di 415 $/t C&F, circa 11 $/t in meno rispetto alla precedente asta di inizio settembre.

Nord America: la raccolta è ormai conclusa. AAFC ha confermato nell’ultimo report una produzione canadese di 4,06 Mio t e 3,3 Mio t di esportazioni, -35% 
rispetto al 22/23. In Saskatchewan la percentuale di frumento duro di qualità più alta (CWAD 1 o CWAD 2) è superiore rispetto alla media quinquennale ma 
inferiore rispetto a quella della scorsa campagna, a fronte però di una riduzione in volume del 30%.
L’arrivo del raccolto e la minore pressione sulle esportazioni grazie alla maggiore disponibilità di prodotto turco hanno portato ad una flessione delle quotazioni 
canadesi (-3,6% per il prezzo reso centro di stoccaggio in Saskatchewan tra settembre ed ottobre).

Nell’ultimo report, IGC ha abbassato nuovamente la stima di produzione mondiale 23/24 per via di revisioni a ribasso per l’UE ed il Kazakistan, portandola al di 
sotto della campagna 21/22 e al minimo degli ultimi 20 anni.

Le abbondanti esportazioni turche continuano a portare ribassi sulle piazze italiane
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Dalla seconda metà di settembre, le quotazioni del frumento tenero di base (panificabile) attraversano una fase di debolezza sui mercati nazionali ed internazionali. L'arrivo del 
raccolto di mais e la commercializzazione dell'abbondante raccolto russo di tenero stanno mettendo pressione sulle quotazioni, che tuttavia sul mercato europeo tornano a 
tornare sui minimi registrati sotto raccolta. Risultano ancora in tensione le quotazioni del frumento di forza, in particolare in UE, a causa della produzione deludente.
USA: Il WASDE di ottobre ha allineato al dato dello Small Grains Report la stima della produzione 2023/24 di frumento, che risulta in aumento del 10% rispetto al 2022/23, con un 
incremento di oltre 2 Mio t rispetto alla stima di settembre. Il rapporto stock finali/utilizzi per la campagna corrente è stato rivisto a rialzo fino al 36%.
Canada: Statcan stima un calo del 12% della produzione di frumento primaverile canadese rispetto alla raccolta 2022, come effetto della grave siccità che nuovamente ha colpito le 
aree di coltivazione. La raccolta è ormai completata.
UE: il mercato UE soffre la competizione della Russia sul fronte del commercio internazionale, mentre il mercato interno fa i conti con un livello di import ad oggi superiore del 52% 
rispetto allo scorso anno, con 1,4 Mio t (62% del totale) in arrivo dall'Ucraina. La destinazione di oltre la metà delle importazioni è la Spagna, dove la siccità ha causato un calo del -
36% della produzione di frumento tenero rispetto al 2022. L'afflusso di merce dall'Ucraina sta rallentando le vendite francesi verso altri Paesi membri e rende dunque più 
necessario per la Francia trovare sbocchi commerciali verso Paesi terzi.
Ucraina: tra luglio e settembre 2023, le esportazioni ucraine di frumento si sono attestate su 3,34 Mio t, con un calo del -4% rispetto allo stesso periodo dello scorso anno. Di 
questi volumi, oltre il 40% è stata diretta verso l'UE, a testimonianza di un reindirizzamento dei flussi di export dopo la chiusura del corridoio del grano.
Russia: la vivace attività di export nei mesi estivi e la produzione inferiore allo scorso anno hanno spinto le scorte ad inizio settembre del 9% al di sotto del livello di un anno prima, 
sebbene sempre abbondantemente al di sopra della media pluriennale. Il Ministero dell'Agricoltura ha imposto un pavimento di 270 $/t per i prezzi FOB del frumento, minandone 
la competitività rispetto ad altre origini, come quella rumena. Come risultato, per la prima volta da molti mesi, le esportazioni russe nella prima decade di ottobre hanno fatto 
registrare un rallentamento rispetto all'anno precedente. I prezzi FOB russi raggiungono livelli più bassi del pavimento imposto dal Governo soltanto nell'ambito di trattative tra 
privati.
Il mercato globale del frumento tenero è previsto in deficit per la campagna corrente. Mentre si guarda con interesse e preoccupazione alle prospettive di produzione 
dell'emisfero australe, con l'avvicinarsi della raccolta, il mercato appare dominato attualmente dalle dinamiche del commercio internazionale. La scarsità dei volumi e della 
qualità in molti Paesi esportatori è bilanciata dalla grande disponibilità di prodotto russo ed i prezzi dei prossimi mesi saranno il risultato della competizione tra le diverse 
origini, senza dimenticare che globalmente l'offerta appare in calo e gli esportatori russi saranno quindi restii a concedere forti sconti rispetto ai prezzi attuali.

Il mercato del frumento guarda alle dinamiche commerciali per trovare una direzione
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Prezzi UE in aumento tra offerta limitata e domanda in recupero

Come previsto, i prezzi UE continuano ad essere animati da volatilità rialzista. A livello medio sulla piazza di riferimento di Kempten, tra settembre ed ottobre, +5% i 
prezzi del burro, +4% i prezzi del WMP, +13% i prezzi dell’SMP e +2% i prezzi dell’edamer.
In aumento anche i prezzi del latte spot, sulla piazza di Milano +7% il latte scremato estero, +2% il latte intero tedesco e +3% il latte intero italiano, quest’ultimo a premio 
rispetto al tedesco di 3,75 €/100Kg.
La produzione di latte in Europa rimane ostacolata dal calo del numero dei capi, sempre meno compensato dall’aumento delle rese. A pesare, oltre alle politiche di 
riduzione delle emissioni, sono anche gli ancora elevati costi degli input produttivi (energia e mangimi in primis) e un meteo sfavorevole per lo sviluppo dei pascoli.
La Commissione Europea, nell’ultimo “short-term outlook”, prevede una produzione latte UE nel 2024 a 154,5 Mio t, in crescita solo dello 0,2% rispetto al 2023, un tasso 
ancora ben inferiore rispetto al tasso di crescita medio 2010-2020 dell’1,2%. Il numero dei capi è previsto calare dello 0,5%, le rese sono invece previste aumentare dello 
0,8%, rispetto ad un tasso di crescita medio annuale tra il 2010 e il 2020 di oltre il 2%. Il dipartimento dell’agricoltura USA (USDA) prevede addirittura un calo dello 0,1% 
rispetto al 2023.
La bassa disponibilità di latte, in un periodo distante dai picchi produttivi primaverili, lascia poco margine per aumentare le trasformazioni e, in un contesto di ripartenza 
della domanda, i mercati faticano a ricostruire scorte e a riequilibrarsi dopo gli shock degli scorsi anni. I rapporti stock utilizzi UE 2024 per SMP e burro sono previsti in 
linea o inferiori rispetto ai livelli del 2024.
Le dinamiche della domanda rimangono il primo driver dei prezzi del comparto. La domanda dell’industria, dopo la deflazione che ha caratterizzato i mercati nella 
seconda metà del 2022, è in ripresa, così come gli acquisti dei Paesi asiatici e dei Paesi medio orientali.
Nei primi sette mesi del 2023, rispetto allo stesso periodo del 2022, l’export UE è aumentato del 23% per l’SMP, del 15% per il WMP, dell’8% per il burro e del 2% per i 
formaggi. L’export UE è anche favorito dalla recente fase di svalutazione dell’euro sul dollaro e da prezzi in molti casi più competitivi rispetto alle altre aree di esportazione.
La produzione mostra dei rallentamenti anche in Nuova Zelanda, -1,8% giu-ago 23 vs giu-ago 22, alimentando le aspettative di una maggior domanda verso il prodotto 
USA e UE. Nella seduta del 17 ottobre l’indice GDT ha segnato un +4,3% raggiungendo i massimi da giugno. Per il 2024 USDA prevede un calo produttivo dello 0,5%. La 
produzione fatica a tenere i tassi di crescita medi anche negli USA, dove nell’ultimo mese, la ripartenza della domanda di burro ha portato ad un aumento del prezzo 
finanziario di oltre il 20%, ai massimi storici.
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Nella pubblicazione del WASDE di ottobre, USDA ha apportato alcune modifiche ai principali player del mercato del mais:
• USA: la siccità dei mesi estivi ha continuato ad avere un impatto negativo sulle rese, ora previste inferiori rispetto al 22/23, portando ad una revisione a 

ribasso della produzione 23/24 a 382,7 Mio t, -1,8 Mio t rispetto alla stima precedente ma +9,8% rispetto alla scorsa campagna. Le condizioni del raccolto 
confermano il quadro: solo il 53% del mais si trova in condizioni buone o eccellenti, -1 p.p. rispetto allo scorso anno. La minore disponibilità di prodotto ha 
portato ad una revisione a ribasso dei consumi e delle esportazioni, senza però che il calo della domanda compensi quello dell’offerta: gli stock finali sono 
diminuiti, con un calo del rapporto stock/utilizzi a 14,72% rispetto al 15,43% precedentemente stimato.

• Ucraina: il bilancio 23/24 è confermato come da previsione precedente, con una revisione a rialzo di 1 Mio t degli stock finali per via di minori esportazioni 
nel 22/23. Attualmente la raccolta è in corso, e le condizioni del raccolto si confermano buone. Le esportazioni continuano a mostrare segni di 
rallentamento: a settembre sono stati esportati 628k t di mais, -28% rispetto ad agosto e -25% rispetto alla media delle tre campagne precedenti. Continua il 
blocco delle importazioni da parte di Polonia, Ungheria e Slovacchia, ma è permesso il transito della merce per altre destinazioni. La Romania ha 
invece approvato le importazioni tramite permessi specifici alle singole aziende.

• Unione Europea: la produzione 23/24 è stata alzata di 0,3 Mio t a 59,7 Mio t, +14% rispetto al 22/23 ma -10% rispetto alla media 2017-2021. In Francia la 
raccolta è completa al 50%, e le condizioni del raccolto vedono una percentuale di mais buono/eccellente quasi doppia rispetto a quella della scorsa 
campagna. Il fabbisogno di importazione si conferma record, al pari di quello del 22/23, anche se per il momento i dati doganali mostrano arrivi più lenti.

• Sud America: sono state confermate le previsioni di produzione record in Argentina e di leggero calo rispetto al record attuale in Brasile, ma se per la prima 
le stime di USDA e della Bolsa de Cereales sono allineate, per il Brasile gli scenari interni differiscono maggiormente: Conab prevede una produzione 23/24 a 
119 Mio t, -10% rispetto alla campagna attuale, rispetto al -6% previsto da USDA. In entrambi i paesi le semine sono in corso: in Argentina ad un ritmo 
superiore allo scorso anno ma più lento rispetto alla media quinquennale, mentre in Brasile le semine del mais di primo raccolto sono in linea con quelle del 
22/23.

I prezzi statunitensi nelle ultime settimane hanno reagito al peggioramento delle condizioni e delle prospettive di raccolto registrando aumenti: +2,9% in 
media su CBOT tra agosto e metà ottobre. D’altro canto, i prezzi europei ed italiani hanno continuato a sentire la pressione dell’arrivo di un raccolto più 
abbondante e delle importazioni dall’Ucraina, registrando ulteriori cali: tra agosto e metà ottobre, -14% su MATIF e -13% su Bologna.

Il meteo sfavorevole porta alla revisione a ribasso delle rese statunitensi
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L’incertezza sul raccolto USA trasmette rialzi ai prezzi. Ritardi nelle consegne all’industria

USA: In California, forti precipitazioni ed eccessiva umidità, unitamente a livelli di maturità diversi tra le piantagioni, continuano a rallentare le operazioni di raccolta e 
a minacciare la quantità e la qualità della produzione.
Infatti, come mostrano gli ultimi dati dell’Almond Board of California (ABC), nei primi due mesi della campagna, solo il 24% della produzione prevista (1,8 Mio t), è stato consegnato 
all’industria, rispetto a una media del 37% nello stesso periodo delle precedenti cinque campagne. Si tratta del 36% in meno rispetto allo stesso periodo della scorsa campagna.
Benché ci sia margine per recuperare, sembra ormai diffusa l’idea di un raccolto inferiore rispetto alle proiezioni condivise da USDA e dall’ABC di 1,18 Mio t (+1,1%), con alcuni 
produttori che segnalano rese inferiori rispetto alla scorsa campagna, con perdite anche del 20% nelle aree più caratterizzate da meteo avverso.
Nonostante il ritardo nella raccolta e gli elementi di incertezza, le spedizioni (export + interni) di settembre hanno registrato un aumento del 16% rispetto allo stesso mese della scorsa 
campagna (+3% vs. agosto 2023). In particolare, le esportazioni hanno segnato un +13% rispetto a settembre 2022 (+3% vs. agosto 2023), guidate dalla domanda indiana (+52% a/a) 
ed europea (+10% a/a). In aumento del 22% le spedizioni interne (+2% vs. agosto 2023).
A livello cumulato (ago-set), +2% per le esportazioni, con un aumento anche dei volumi committed del 26%; +6% per le spedizioni interne, per le quali invece i volumi committed hanno 
registrato un calo del 23%. In un contesto di offerta incerta e domanda in ripresa, i prezzi del prodotto USA, come previsto, continuano a registrare aumenti. La quotazione Non Pareil N1 
23/25, consegnata Europa, da fine agosto ha registrato un aumento del 9%.
INDIA: USDA, nell’"India -Tree Nuts Annual Report” di settembre, ha condiviso una previsione di consumi 23/24 record a 175.000 t, +3% rispetto alla scorsa campagna. Conseguentemente 
anche le importazioni sono previste raggiungere un record di 170.000 t, in aumento del 6% rispetto alla campagna 22/23, con origine quasi esclusivamente USA (90%) grazie anche alla 
riduzione dei dazi di importazione.
SPAGNA: Le previsioni USDA nell'"European Union -Tree Nuts Annual Report”, sono di un raccolto spagnolo 23/24 di 102.121 t, +69% rispetto alla scorsa campagna (60.455 t), grazie 
all’entrata in produzione di nuovi ettari che, in parte, avrebbero compensato le perdite legate all’impatto siccità in alcune aree di produzione.
Il dato risulta 9inferiore rispetto alle anticipazioni Nutfruit pubblicate a luglio (128.419 t), ma decisamente superiore rispetto alle aspettative dei produttori locali che segnalano perdite 
causate dalla siccità anche del 30%, con stime di produzione che non superano le 90.000 t.
AUSTRALIA: Nonostante un raccolto 2023 inferiore del 22% rispetto al 2022 (vedi precedente highlight), grazie a un buon livello di stock, le spedizioni procedono a passo sostenuto. 
Secondo gli ultimi dati dell’Almond Board of Australia (ABA), a livello cumulato (marzo-agosto 2023) le esportazioni hanno raggiunto un record per il periodo, +27% rispetto allo stesso 
periodo della scorsa campagna.
Sebbene l’ABA preveda un record produttivo per il 2024 (vedi precedente highlight), non mancano elementi di incertezza legati ad un periodo di impollinazione (da poco terminato) 
ostacolato dalla diffusione di un acaro parassita (acaro Varroa).
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Inizio lento per le esportazioni dalla Turchia tra offerta incerta e prezzi elevati

Turkstat ha pubblicato il “Crop Production 2st Estimation, 2023” con un aggiornamento della previsione sulla produzione turca 23/24: 650.000 t, -15% rispetto al 22/23 e -11% rispetto 
alle aspettative precedenti (maggio).

TURCHIA: USDA, a fine settembre, ha rilasciato il “Turkey: Tree Nuts Annual Report” con una previsione di produzione 23/24 a 600.000 t (-3% rispetto alla produzione 22/23 di 680.000 t).
Si tratta di un dato inferiore rispetto alle previsioni condivise a maggio da Turkstat (730.000 t, -4,6% vs. 22/23 a 765.000 t), a luglio da Natfruit (810.000 t, -2,5% vs 22/23 a 831.000 t) e ad 
agosto dal Ministero dell’Agricoltura (718.000 t, -5,4% vs. 22/23 a 760.000 t). Il dato risulta nella direzione dell’anticipazione Areté (669.000 t).
Secondo USDA, infatti, risultano irraggiungibili le rese previste nel periodo pre-raccolta dalle fonti ufficiali turche, visto il peggioramento delle condizioni meteo e l’impatto su piantagioni 
già fragili a causa dell’utilizzo limitato di input produttivi.
L’incertezza sull’offerta, secondo alcuni operatori, avrebbe reso i produttori reticenti alle vendite, il che avrebbe contribuito a limitare le spedizioni del primo mese della campagna. 
Secondo gli ultimi dati della Borsa di Giresun, infatti, a settembre le esportazioni hanno registrato il livello più basso per il mese almeno dalla campagna 16/17, in calo del 2% rispetto a 
settembre 2022.
Tuttavia, il calo può essere anche parzialmente riconducibile a una domanda estera limitata dagli elevati prezzi raggiunti, con gli acquirenti che attendono un momento di minor tensione 
per entrare sul mercato.
Da inizio campagna a fine settembre, infatti, il prezzo della Natural 11/13, consegnata Europa, è aumentato del 50%, toccando valori superiori a 8.000 $/t. Nonostante qualche 
ritracciamento registrato dopo il picco raggiunto, anche sulla scia di un leggero rientro delle quotazioni nel mercato interno, il mercato si conferma in una congiuntura volatile.

ITALIA: A inizio ottobre, la Camera di Commercio di Cuneo ha rilasciato la prima quotazione per la nocciola IGP di Cuneo: 7,50 €/p.resa, +6% rispetto all’ultima quotazione della scorsa 
campagna, +1,4% rispetto al primo prezzo della campagna 22/23.
Un prezzo comunque inferiore rispetto alle aspettative dei produttori locali, che riportano un raccolto in alcuni casi anche inferiore rispetto alla scorsa campagna a causa del meteo poco 
favorevole e di costi degli input produttivi elevati.
In Campania, invece, i problemi maggiori riguardano i danni derivanti da cimice asiatica e le temperature sopra la media a gennaio che hanno condizionato il processo di allegagione e 
conseguentemente le rese.
In particolare, si segnalano significative perdite per la nocciola di Giffoni (anche del 70% secondo fonti locali). Per far fronte all’emergenza, il Consorzio di Tutela della Nocciola di Giffoni 
Igp è intervenuto attraverso il Patto di Filiera per il 23/24, aumentando il prezzo minimo di vendita a 8 €/p.resa (rispetto a 6,60 €/p.resa la scorsa campagna).
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Olio di girasole allineato ai prezzi dell’olio di palma

L’abbondante disponibilità di olio di girasole proveniente dal Mar Nero, insieme ad un significativo accumulo di scorte nei principali Paesi importatori e 
alla debolezza dei prezzi dell’olio di palma in Europa, stanno generando una pressione ribassista sulle quotazioni dell’olio di girasole che continuano ad essere 
offerte a meno di 1.000 $/t ai 5 porti UE. Tuttavia, lo sconto che si era venuto a creare sull’olio di palma durante settembre ne ha stimolato i primi rimbalzi (+2% 
tra settembre ed ottobre, a livello medio), riallineando le due quotazioni.

Con ampi stock accumulati e un raccolto record di seme di girasole, l’attività di crushing in Russia sta aumentando in modo significativo, stimolando le 
esportazioni di olio di girasole che sono attese raggiungere un livello record durante la campagna 2023/24. Per quanto ancora poco significative in termini di 
volumi, le esportazioni russe verso l’UE sono risultate in aumento del 200% tra settembre e metà ottobre 2023

L’Ucraina rappresenta il 90% delle importazioni UE di olio di girasole: gli arrivi in UE da questa origine risultano in crescita del +5% per lo stesso periodo di 
riferimento, anche se con un significativo rallentamento a partire dalla fine di settembre. Con l’arrivo dei raccolti, infatti, l’Ucraina sta riscontrando problemi 
logistici che stanno rallentando la produzione di olio ed il contestuale potenziale di export di olio e seme di girasole. Al momento il Paese sta favorendo il 
commercio di prodotti a più alto valore, quali seme di colza, tenero e mais. Inoltre, l’abbondante offerta proveniente dalla Russia sta mettendo sotto pressione i 
prezzi dell’olio di girasole ucraino, riducendo ulteriormente i margini di crushing, già bassi.

Nonostante i competitivi prezzi dell’olio di girasole proveniente dal Mar Nero, le ampie scorte di oli vegetali accumulate nei principali Paesi importatori ne 
stanno limitando la domanda. Secondo la Solvent Extractors' Association of India (SEA), in India le scorte di oli vegetali sono state stimate a 3,6 Mio t al 1° 
ottobre (+40% rispetto ai livelli dello scorso anno), incentivando a settembre una contrazione delle importazioni di olio di girasole del 18% rispetto al mese 
precedente. Tuttavia, la domanda del Paese si mantiene a livelli ancora alti, di gran lunga superiori alla media delle ultime campagne, sostenuta da elevati 
consumi interni e dai bassi prezzi internazionali.
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Da agosto, una parziale contrazione della domanda internazionale e una crescente produzione in Malesia ha permesso di ricostituire gli stock del 
Paese, mantenendo sotto pressione ribassista le quotazioni nazionali che sono diminuite del 4%, a livello medio, tra agosto e ottobre. Nel frattempo, secondo i 
dati degli ispettori di carico, le esportazioni di prodotti a base di olio di palma in Malesia per il periodo 1-25 ottobre sono diminuite tra l'1,1% e il 3,1% rispetto a 
un mese fa. In questo contesto, però, i maggiori ridimensionamenti sulle quotazioni dell’olio di palma sono state osservate sulla borsa di Rotterdam, dove gli 
acquirenti europei sono stati favoriti dall’indebolimento del ringgit malese e dalla competitività esercitata dall’abbondante afflusso di olio di girasole 
proveniente dal Mar Nero.
Negli ultimi tre mesi, la Malesia ha goduto del periodo di picco produttivo e, nonostante lo sviluppo di El Niño, di precipitazioni nella media. Tuttavia, dall’inizio 
di ottobre, piogge inferiori alla media stagionale sono state registrate in diverse regioni del Paese. Questa situazione non ha ancora messo sotto stress le palme, 
ma rimane un fattore da monitorare, soprattutto considerando l’attuale situazione in Indonesia. Bassi livelli di umidità nel suolo sono stati riportati in diverse 
aree dell’Indonesia tra agosto e ottobre. Nelle zone con deficit di umidità crescenti aumenta la probabilità di osservare una riduzione dei raccolti e della 
produzione con un ritardo di circa 10 mesi, ma gli effetti sui prezzi internazionali si manifesterebbero molto prima. Se la siccità persisterà nelle prossime 
settimane, non è da escludere un impatto sulla produzione di olio di palma della campagna 2024/25 e sui mesi conclusivi della campagna attuale.
Secondo i dati forniti da Oil World, il mercato dell’olio di palma sarà deficitario tra gennaio e settembre 2024, con scorte globali in contrazione di quasi 1 Mio t. 
Questa situazione sarà particolarmente evidente in Malesia e Indonesia, dove le politiche governative di sostegno alla produzione di biodiesel stanno stimolando 
i consumi domestici, e in India, dove si prevede che i consumi interni vadano ad erodere gli ampi stock accumulati a fine campagna 2022/23.
Per la campagna 2023/24 è atteso un limitato rimbalzo produttivo a livello mondiale di solo 0,2 Mio t, di gran lunga inferiore alla crescita media di 2,5 Mio t 
registrata nelle ultime dieci campagne. La mancanza di reimpianti di palme nel Sud-Est Asiatico e una contestuale crescita dell’età media di queste ultime è 
prevista impattare le rese, attese solo in lieve aumento in Malesia, mentre in riduzione in Indonesia e Thailandia. Tuttavia, la produzione di olio di palma per il 
prossimo anno rimane ancora fortemente legata agli sviluppi di El Niño che potrebbe impattare ulteriormente sull’offerta disponibile, soprattutto nel secondo 
semestre dell’anno.

Olio di palma sotto pressione ribassista, soprattutto in Europa
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Il prezzo CUN M gabbia, da inizio settembre, ha segnato un +6% invertendo il trend deflattivo che ha caratterizzato il mercato durante l’estate. A ottobre i 
prezzi si sono stabilizzati su valori del 17,6% inferiori rispetto ad ottobre 2022, ma ancora del 51,3% superiori rispetto ad ottobre 2021.

Nella fase di crescita stagionale dei consumi l’offerta si conferma infatti limitata. Gli esperti della Commissione prevedono una produzione UE 2023 di 6,29 
Mio t in calo rispetto alla precedente aspettativa di 6,36 Mio t e solo +1% rispetto al 2022, a livelli ancora inferiori rispetto alle produzioni 2020 e 2021.

Deludenti anche le prime previsioni per il 2024 con una produzione a 6,3 Mio t (in linea con le anticipazioni Areté), +0,2% rispetto al 2023 (tasso di crescita 
annuale medio degli ultimi 10 anni: +1,2%).

A pesare, oltre agli ancora elevati costi degli input produttivi, sono soprattutto gli strascichi degli impatti negativi dell’aviaria sul numero di galline ovaiole e 
sulle rimonte.

L’aviaria continua a rappresentare un fattore di incertezza rilevante per la campagna 2023/24, nonostante la situazione risulti sotto controllo in UE sono ancora 
presenti focolai sui selvatici e le vaccinazioni, in atto in alcune aree, sono solo in una fase sperimentale.

Gli ultimi dati sul trade della Commissione confermano un mercato poco approvvigionato. Tra gennaio e agosto 2023 rispetto allo stesso periodo del 2022:
• Export -5%
• Import +96%

Esperti Commissione UE: produzione 2024 solo in leggero recupero, +0,2%
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TURCHIA
Forti tensioni continuano ad animare il mercato. La quotazione della Sultanina turca n.9 consegnata in Europa, da metà settembre, ha registrato ulteriori aumenti (+13%), toccando dei 
massimi pluriennali ad oltre 2.700 $/t. Da inizio campagna, +70%.
Il peggioramento dello scenario produttivo 23/24, quantitativo e qualitativo, si conferma il principale fattore di supporto.
Secondo la maggior parte degli operatori, le abbondanti e prolungate precipitazioni, anche durante il periodo di raccolta, e i conseguenti attacchi fungini, avrebbero provocato un calo 
delle rese tra il 30-40% e impattato negativamente la qualità del prodotto. Le stime del raccolto ora oscillano tra 200.000 e 220.000 t, nettamente in calo rispetto alle previsioni 
iniziali (circa 300.000 t) e rispetto alla scorsa campagna (320.000 t la stima INC). Il dato risulta nella direzione anticipata da Areté (265.739 t).
Mentre il TMO non ha ancora annunciato un prezzo di acquisto, il Taris, un’importante cooperativa turca che acquista circa il 15-20% della produzione, ha annunciato un prezzo di 
acquisto che ha generato scontento tra i produttori (vedi precedente highlight).
L’incertezza sull’offerta e le aspettative dei produttori di prezzi di acquisto, da parte di enti locali, maggiormente remunerativi, viste le basse rese in un contesto macroeconomico ancora 
caratterizzato da elevata inflazione e debolezza valutaria, stanno generando ritenzione da parte dei produttori a vendere.
Infatti, come mostrano anche gli ultimi dati della Turkish Aegean Association, le esportazioni, dal primo settembre al 14 ottobre, hanno segnato un calo del 5,5% rispetto allo stesso 
periodo della campagna 22/23, ai minimi per il periodo almeno dalla campagna 18/19.

USA
Nonostante un’offerta 23/24 superiore rispetto alla scorsa campagna, con una produzione attesa in aumento del 6% a 180.000 t, prezzi ancora a livelli elevati limitano la domanda.
Come mostrano i dati del Raisins Administrative Committee, nei primi due mesi della campagna (agosto-settembre), i volumi esportati sono calati del 24% rispetto allo stesso periodo 
della scorsa campagna, segnando un minimo storico per il periodo.

EMISFERO SUD
Dopo i deludenti raccolti 22/23 in Cile e Sud Africa – con i nuovi che arriveranno solo nella prima parte del 2024 - gli stock continuano a deteriorarsi sulla scia di una domanda sostenuta. 
In particolare, si segnala una forte domanda dall’Europa, che mira ad approvvigionarsi per le festività di fine anno in un contesto di offerta turca incerta.

Minor offerta turca e stock bassi in Cile e Sud Africa alimentano le tensioni del mercato
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La campagna 23/24 si è aperta con prezzi internazionali dello zucchero che si sono mantenuti a livelli sostenuti: 26 c$/lb per lo zucchero grezzo e 722.75 $/t per lo zucchero 
bianco quotati su The ICE, rispettivamente +63% e +58% rispetto alla media delle scorse 5 campagne.
I principali fattori rialzisti sono l’incertezza produttiva in Asia e le restrizioni all’export in India. Con una stagione dei monsoni sotto la media, ISMA (associazione dei 
trasformatori indiani) prospetta un calo produttivo nel Paese del 3,3% per la campagna 23/24, nonostante le misure straordinarie adottate per compensare l’ammanco 
idrico. Inoltre, il Governo Indiano ha confermato l’estensione delle restrizioni alle esportazioni per la campagna corrente. Anche in Thailandia le aspettative sono di un 
calo della produzione (-18% secondo la Thai Sugar Millers Corp, -15% secondo USDA, -30% secondo Czarnikow), con una conseguente minore disponibilità di prodotto per 
l’esportazione. Tuttavia la magnitudo dei rialzi dei prezzi internazionali ha registrato un rallentamento: lo zucchero grezzo è aumentato in media dell’1% tra settembre ed 
ottobre, lo zucchero bianco ha registrato un calo dello 0,9%. A pesare è la pressione ribassista della produzione brasiliana che mantiene ritmi particolarmente sostenuti: 
secondo UNICA la produzione cumulata a metà ottobre aveva raggiunto i 34,9 Mio t, +24% rispetto alla produzione media delle cinque campagne precedenti.
La Commissione Europea ha pubblicato un nuovo bilancio per la campagna 23/24: la produzione è stata rivista a rialzo di 78k t a 15,6 Mio t, +7% rispetto alla scorsa 
campagna, ma ancora -4% rispetto alla media 2018-2022. I consumi sono previsti mantenersi stabili con stock finali in aumento del 4% rispetto alla campagna 22/23. La 
maggior offerta è prevista portare ad un minor fabbisogno di importazione con import netti in calo del 41% rispetto al 22/23. Nei primi mesi di campagna, le quote import 
assegnate a tassazione agevolata mostrano tuttavia un ritmo di sostenuto: a novembre 2023 il 39% delle quote CXL 23/24 erano state assegnate, in linea con la campagna 
22/23 che ha visto appunto importazioni record.
Nel MARS report di ottobre la Commissione ha rivisto a rialzo le rese 23/24 a 74,7 t/ha rispetto a una previsione di un mese fa di 74.5 t/ha (73.20 t/ha la scorsa campagna).
In Francia, Agreste (Dipartimento di Statistica del Ministero dell’Agricoltura Francese) ha rivisto leggermente a rialzo la produzione bietola 23/24, che rimarrebbe inferiore 
dello 0,7% rispetto alla scorsa campagna nonostante il calo delle aree del 6%.
In Germania, WVZ (Associazione dei produttori) ha rivisto a rialzo la stima di produzione di zucchero 23/24 del 3% grazie ad una maggiore resa della bietola: l’output sarebbe 
superiore del 13% rispetto alla scorsa campagna. Il miglioramento dell’offerta, unitamente al calmieramento della crisi energetica e ad un euro più forte rispetto alla 
scorsa campagna, in un contesto di prezzi internazionali elevati, contribuiscono ad alimentare ribassi nei prezzi UE: -8,9% tra settembre ed ottobre per lo zucchero Spot 
Europa e -8,7% per il consegnato Centro-Nord Italia con offerte forward inferiori ai 900 €/t.

Le politiche indiane mantengono i prezzi internazionali in tensione. In calo i prezzi UE
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Sede legale e operativa

Viale del Poggio Fiorito, 61

00144 Rome – Italy

T +39 06 8091071

F +39 06 8073186

Sede operativa

Corso di Porta Nuova, 34

20121 Milan – Italy

T +39 02 32165100

F +39 02 654822

unionfood@unionfood.it

unionfood@pec.unionfood.it
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