
TENDENZE E MERCATI

Maggio 2026 – n. 237



COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

QUADRO 
MACROECONOMICO

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Prodotto Interno Lordo
(stime e previsioni)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Indice dei Prezzi al Consumo
(stime e previsioni)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Tassi di Cambio

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Tassi di Interesse

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Fiducia dei Consumatori

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

ENERGIA E 
TRASPORTI

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Prezzi del Petrolio 
($/barile)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Gas Naturale
(€/MWh)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Energia Elettrica
(€/MWh)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Indice Generale dei Noli

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

COMMODITIES

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Le incertezze sull’offerta 26/27 alimentano la volatilità del mercato

I prezzi della fava di cacao sul mercato finanziario ICE Europe, tra aprile e maggio, a livello medio, hanno registrato un aumento del 24%, con puntate superiori 
alle 3.000 £/t.
Nello stesso periodo, anche burro e massa di cacao, sul mercato fisico UE, hanno segnato aumenti della stessa portata, con il burro che è tornato a premio 
sulla polvere di cacao, rimasta invece stabile.
Ad alimentare la volatilità del mercato sono soprattutto i rischi sui prossimi raccolti 26/27, legati alle incertezze meteo e al contesto macroeconomico. In 
particolare:
Dalle prime analisi sul campo, gli operatori riportano una formazione di fave sugli alberi inferiori rispetto alla media in Costa D’Avorio, con potenziali impatti sul 
prossimo main crop da ottobre. Inoltre, la National Oceanic and Atmospheric Administration (NOAA) statunitense stima una probabilità dell'82% che le 
condizioni di El Niño si manifestino tra maggio e luglio e persistano fino alla fine dell'anno, con una probabilità del 67% di un "Super El Niño” che porterebbe 
condizioni di siccità in Africa Occidentale.
Il calo dei prezzi minimi garantiti agli agricoltori (-30% in Ghana e -57% in Costa d’Avorio rispetto alla scorsa campagna) rappresenta un potenziale limite agli 
investimenti, all’utilizzo di input produttivi, nonché un rischio ulteriore per la produttività delle piantagioni. Un'indagine condotta nelle principali regioni 
produttrici di cacao della Costa d'Avorio ha rilevato che il 73% degli intervistati non ha acquistato fertilizzanti per i prossimi due cicli, segnalando difficoltà di 
reperibilità e costi elevati a causa del conflitto in Medio Oriente.
La volatilità del mercato risulta accentuata dal calo delle posizioni di vendita degli operatori non commerciali - che tuttavia rimangono ancora in iper-venduto.
Tuttavia, il mercato nel breve termine rimane ben approvvigionato, complice un recupero produttivo globale – stimato da Areté del +3% - in un contesto di 
domanda ancora relativamente contenuta (vedi precedente highlight).
Secondo il Coffee and Cocoa Council (CCC), la produzione 25/26 in Costa d'Avorio raggiungerà valori tra 2 e 2,1 Mio t, segnando un incremento del 
10,5% rispetto alla stagione precedente, su livelli in linea al potenziale medio del Paese. La maggior disponibilità del Paese risulta visibile anche dai dati 
sugli arrivi ai porti che, da inizio campagna (1 ott- 16 mag), hanno segnato un aumento dell’1,3% rispetto allo stesso periodo del 2025.
Inoltre, gli stock di certificati di borsa - pur rimanendo su livelli storicamente contenuti –a maggio hanno segnato il quinto mese consecutivo di aumento, 
segnando un +22% rispetto a maggio 2025.
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Tra aprile e maggio, sulla piazza finanziaria The ICE i prezzi medi della varietà arabica hanno registrato un calo del 3%; i prezzi della varietà robusta sono invece aumentati del 4%. Da 
inizio anno, entrambe le varietà hanno seguito un trend di calo: -19% arabica e -13% robusta.
Questa dinamica ha comportato una riduzione dell’arbitraggio: a livello medio, nei primi venti giorni di maggio, il premio dell’arabica sulla robusta ha registrato un calo dell’12% 
attestandosi a 124 c$/lb.
Le prospettive di un aumento dell’offerta globale 2026 di caffè si confermano i principali fattori ribassisti. In particolare, il mercato sconta l’imminente arrivo di raccolti abbondanti in 
Brasile e in Indonesia e, dalla fine del 2026, una maggior disponibilità anche dalla Colombia e dal Vietnam.
BRASILE
Conab, nell’aggiornamento di maggio, ha rivisto a rialzo la previsione di produzione 26/27 di circa 0,5 Mio bags, ora in aumento del 18% rispetto alla campagna 25/26. In particolare, si 
segnala una revisione a rialzo della varietà arabica (+1,7 Mio bags vs gennaio), in aumento del 28% rispetto alla scorsa campagna. Rivista leggermente in calo, invece, la previsione per la 
robusta (-1,2 Mio bags vs gennaio), +1% rispetto alla scorsa campagna.
La maggior parte degli operatori, condivide aumenti di oltre il 20% per la varietà arabica sulla scia di un aumento delle aree e rese di “carica”, ulteriormente favorite da un meteo 
ottimale. Per la varietà robusta, invece, sono attesi livelli stabili o lievi cali rispetto al record del 2025. Secondo le anticipazioni di Areté +21% arabica e -4% robusta.
INDONESIA
USDA, nel “Coffee Annual Report” pubblicato il 15 maggio, prevede una produzione 26/27 (apr-mar) a 11,4 Mio bags, -8% rispetto al record della campagna 25/26 (stimata a 12,4 Mio 
bags), ma +12% rispetto alla media delle ultime 5 campagne pre-25/26. In particolare, le proiezioni sono di un calo dell’8% per la varietà robusta a 10 Mio bags a fronte di un 
leggero aumento dell’1% per la varietà arabica a 1,38 Mio bags. A fronte di aree stabili, calo sarebbe riconducibile all’impatto delle eccessive precipitazioni che, durante il periodo di 
fioritura, hanno colpito aree chiave di produzione di varietà robusta. Conseguentemente al minor livello di offerta e alla stabilità dei consumi interni (+0,4% a/a), le esportazioni sono 
previste calare del 9% a 8 Mio bags. Tuttavia, si tratterebbe di un livello storicamente elevato, superiore del 13% rispetto alla media delle ultime 5 campagne pre-25/26.
INDIA
USDA, nel “Coffee Annual Report” pubblicato il 12 maggio, prevede una produzione 26/27 (ott-set) a circa 6,1 Mio bags, in calo del 2,6% rispetto alla campagna 25/26 (stimata a 6,4 Mio 
bags). In particolare, le proiezioni sono di un calo del 3% per la varietà robusta a 4,6 Mio bags e del 10% per la varietà arabica a 1,6 Mio bags. Le rese di arabica, infatti, avrebbero risentito 
maggiormente di piogge monsoniche inferiori alla media e temperature insolitamente elevate.

Prospettive di maggior abbondanza 26/27, ma persistono fattori di rischio (1/2)
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VIETNAM
USDA nel "Coffee Annual Report” pubblicato il 20 maggio, prevede una produzione 26/27 (ott-set) di 32,5 Mio bags, in aumento del 2% rispetto alla campagna 25/26 (rivista a rialzo a 
31,7 Mio bags). Un aumento riconducibile ai maggiori investimenti sulla scia dell’elevata remuneratività dei prezzi del caffè, dall’espansione delle aree del 2% al maggior utilizzo di input 
produttivi. Grazie al maggior livello di offerta, le esportazioni 26/27 sono previste in aumento del 2% rispetto alla campagna corrente – che già risulta caratterizzata da un buon ritmo di 
spedizioni -. Come mostrano anche i più recenti dati del Dipartimento di statistica del Vietnam, infatti, da inizio campagna (ott 25-apr 26), le esportazioni risultavano superiori del 26% 
rispetto allo stesso periodo 24/25. Da segnalare anche il consolidamento atteso del trend di aumento dei consumi interni, trinati dall’espansione della classe media e dal turismo. USDA 
proietta un aumento del 2% ad un record di 5 Mio bags.

UGANDA
USDA, nel “Coffee Annual Report” pubblicato il 20 maggio, prevede una produzione 26/27 (ott-set) a circa 7,2 Mio bags, +1% rispetto alla campagna 25/26 (rivista a rialzo 7 Mio bags), su 
livelli record. Un aumento riconducibile a condizioni meteo favorevoli, a un’espansione delle aree dell’1% e a un miglioramento delle pratiche colturali grazie a prezzi più remunerativi. 
Conseguentemente al maggior livello di offerta, anche le esportazioni sono previste aumentare del 2% a 6,8 Mio bags.

COLOMBIA
USDA, nel “Coffee Annual Report” pubblicato il 20 maggio, prevede una produzione 26/27 (ott-set) a 13,4 Mio bags, +7% rispetto alla campagna 25/26 (rivista a ribasso da 13,8 Mio bags a 
12,5 Mio bags).  Sebbene vi siano preoccupazioni legate all’arrivo del fenomeno di El Niño, l’USDA evidenzia che le rese del caffè potrebbero comunque migliorare grazie alla capacità delle 
piante di resistere allo stress idrico e alle alte temperature, soprattutto se i produttori seguiranno le raccomandazioni della Federazione dei Coltivatori di Caffè (Fedecafe). Tra queste 
figurano una fertilizzazione adeguata — che rende le piante più resistenti alla siccità — e una corretta gestione delle infestanti, utile a preservare l’umidità del suolo.
Conseguentemente al maggior livello di offerta, anche le esportazioni sono previste recuperare del 5% a 13,4 Mio bags.
Tuttavia, in questo scenario di maggior abbondanza 2026, rimangono da monitorare i rischi derivanti dal contesto macroeconomico, geopolitico e dall’evoluzione del meteo.
• Conflitto in Medio Oriente: sebbene il l'impatto diretto sull'offerta e sulla domanda globale di caffè rimanga relativamente limitato, il mercato risulta fortemente esposto alle criticità 

logistiche, con le aree di consumo distanti da quelle di produzione. Inoltre, l’aumento dei costi dei fertilizzanti potrebbe limitarne l’utilizzo, con conseguenti impatti negativi sulle 
rese.

• Fenomeno meteorologico El Nino: la National Oceanic and Atmospheric Administration (NOAA) statunitense stima una probabilità dell'82% che le condizioni di El Niño si manifestino tra 
maggio e luglio con una probabilità che persista per tutto l'inverno 2026-2027 nell'emisfero settentrionale che sale al 96%. Tale fenomeno tende ad accentuare eventi climatici, come 
siccità e temperature elevate nel Sud est asiatico e nelle aree settentrionali del Brasile, precipitazioni superiori alla media a sud del Brasile e in altre aree del sud America (Perù, Ecuador).

Ulteriore fattore da monitorare nel medio termine, in quanto fonte di volatilità soprattutto sul mercato europeo, sarà l’entrata in vigore della normativa anti-deforestazione (EUDR), a 
gennaio 2026.

Prospettive di maggior abbondanza 26/27, ma persistono fattori di rischio (2/2)
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UE: i prezzi europei nel mese di maggio hanno registrato andamenti divergenti. Da un lato i prezzi francesi, spagnoli e greci hanno registrato aumenti (+6% a 
Port La Nouvelle in media tra aprile e maggio, +1% a Siviglia e a Kilkis) alla luce delle aspettative di un calo produttivo per il 2026/27, mentre in Italia le 
quotazioni del fino sono risultate in calo (-2,5% in media tra aprile e maggio il fino Nord Italia, -5% il fino Sud Italia) per via della necessità di liberare gli 
stoccaggi che ha portato ad una buona disponibilità di prodotto sul mercato. Siamo infatti all’alba della raccolta in Unione Europea: in Italia la prospettiva è 
di rese che rimangono elevate, soprattutto al Sud, con qualche preoccupazione sulla qualità, in particolare il contenuto proteico. In Francia lo sviluppo colturale 
è ormai completo, ma le condizioni sono peggiorate a causa di ondate di calore, passando dal 71% delle superfici valutate in condizioni buone o eccellenti 
di inizio maggio al 65% di inizio giugno. Per la Spagna, l’Associazione del Commercio dei Cereali e Oleaginose (ACCOE) prevede un calo produttivo del 45,8%, 
rivista a ribasso rispetto alle stime precedenti per via delle temperature elevate. Anche in Est Europa è previsto raccolto inferiore per via delle condizioni meteo 
sfavorevoli e di aree in calo. A livello comunitario, la Commissione proietta un calo della produzione del 2% rispetto al 2025/26.
Nord Africa: si conferma la previsione di un aumento produttivo che riporterebbe il raccolto vicino ai massimi storici, grazie a condizioni meteo particolarmente 
favorevoli soprattutto in Marocco e Algeria.
Turchia: si conferma l’aspettativa di un rimbalzo produttivo grazie ad un aumento delle rese, anche se rimane qualche preoccupazione per l’impatto sulla qualità 
delle precipitazioni eccessive in Anatolia Sud-Orientale. Il TMO ha annunciato i prezzi di acquisto per il 2026/27: per il frumento duro i prezzi variano da 14.750 
TL/t (277 €/t) a 16.750 TL/t (315 €/t). I prezzi sono nuovamente allineati a quelli del frumento tenero, espressi in euro risultano in linea con quelli dello scorso 
anno e ancora al di sopra degli equilibri internazionali. Questo potrebbe comportare un’ulteriore campagna in cui la Turchia sarebbe un importatore netto, 
come nel 2025/26.
Canada: ad inizio giugno le semine erano complete in Alberta e al 90% in Saskatchewan (98% lo scorso anno), e le prime indicazioni sulle condizioni colturali 
indicavano il 90% delle aree in condizioni buone o eccellenti. Le esportazioni mantengono un ritmo sostenuto, e al 24 maggio erano superiori dell’1% rispetto al 
2024/25. I prezzi hanno registrato rialzi a fronte della domanda elevata (+1,7% tra aprile e maggio), ma rimangono al di sotto delle quotazioni del frumento 
primaverile.
USA: le semine sono ormai completate, e circa tre quarti delle superfici in Nord Dakota e due terzi in Montana sono in fase di emergenza. Una parte consistente 
delle superfici è in condizioni di stress idrico, ma le piogge di inizio giugno dovrebbero portare a miglioramenti. Attualmente, solo il 35% del frumento duro in 
Nord Dakota è considerato in condizioni buone o eccellenti.

Condizioni favorevoli nell’area del Mediterraneo all’alba della raccolta
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La concomitanza dell’inizio della raccolta dei frumenti invernali negli Stati Uniti, del calo dei prezzi dei fertilizzanti e del mais, della conclusione della 
campagna 2025/26 con elevati livelli di stock e del recente calo dei prezzi del petrolio ha contribuito, nelle ultime settimane, a sostenere la tendenza 
ribassista delle quotazioni del frumento tenero a livello internazionale: su base media mensile, -7% per il SRW sul CME nella prima metà di giugno rispetto a 
maggio, -9% per l’HRS di Minneapolis, -2% per il milling wheat di Matif e quotazioni invariate per il frumento tenero quotato sul listino AGER di Bologna. Sul 
mercato europeo, lo spazio di ribasso è rimasto molto più contenuto, a causa di prezzi del mais che restano ancora a premio rispetto a quelli del tenero, con un 
potenziale effetto sostituzione.

Il WASDE di giugno ha confermato il quadro già noto di un mercato del frumento tenero che mantiene un buon livello di approvvigionamento nonostante un 
calo previsto dell’offerta internazionale: la previsione di resa 2026/27 negli USA è stata rivista ulteriormente al ribasso, proiettando la produzione al livello più 
basso dal 1970/71 e portando la previsione del rapporto stock/utilizzi al di sotto del 40%. Al contempo, però, vi è stata una revisione al rialzo della proiezione di 
produzione russa (+2 Mio t), dove sono migliorate le condizioni di semina del frumento primaverile, che compensa una revisione di pari entità al ribasso della 
previsione di produzione per l’Australia. Nel complesso, a livello globale, la revisione è minima ed è pari a 1 Mio t di produzione in più nella campagna 
2026/27. Con la grave eccezione dei frumenti invernali statunitensi, nel complesso le condizioni colturali non destano particolari preoccupazioni.

La presenza di stock di riporto abbondanti è uno dei principali fattori di appesantimento del mercato, soprattutto nei top-5 Paesi esportatori, dove un calo 
produttivo complessivo del 10% può essere assorbito dal mercato almeno nelle prime settimane di campagna grazie a buoni livelli di scorte. Vi sono tuttavia 
alcuni elementi che rappresentano potenziali fattori di supporto nel corso della campagna: il mercato mondiale del mais, previsto in deficit, dovrebbe fornire 
supporto ai prezzi del frumento tenero tramite un effetto sostituzione, soprattutto nel settore feed; sui mercati importatori, come quello italiano, il costo della 
logistica tenderà a mantenere elevato il premio del mercato nazionale rispetto alle quotazioni internazionali, così come avvenuto nella campagna appena 
conclusa.

Pressione del raccolto sul frumento tenero, ma mais e logistica aprono spazio a recuperi

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://x.com/mkt_intl/status/2064260653020303638
https://x.com/mkt_intl/status/2065370929140502704
https://x.com/mkt_intl/status/2065051671730778600
https://x.com/mkt_intl/status/2065051671730778600
https://x.com/mkt_intl/status/2065051671730778600


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Prezzi

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Supply/Demand & Trade (USA, 1/2)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Supply/Demand & Trade (USA, 2/2)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Crop Calendar

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Consegne latte, primi segnali di rallentamento

A maggio i prezzi medi delle principali trasformazioni del latte in UE hanno registrato tendenze divergenti. Rispetto ad aprile, sulla piazza di riferimento di Kemptrn, -8% il burro, -2% la 
polvere di latte intero (WMP), +6% la polvere di latte scremato (SMP), +1% l’edamer e +18% la polvere di siero.
Il confronto con i livelli di prezzi di aprile 2025 evidenzia una congiuntura di prezzi dei grassi ancora relativamente bassi: burro -47%, WMP -24% ed edamer -22%. SMP e polvere di 
siero registrano invece rispettivamente un +23% e un +59% a fronte soprattutto di una domanda particolarmente sostenuta.
Il prezzo del latte intero tedesco spot quotato a Milano segna invece un +5% tra aprile e maggio 2026, -50% rispetto ai livelli di maggio 2025.
In Italia per il prezzo del latte alla stalla vale l’intesa raggiunta tra le associazioni della filiera fissando un prezzo di riferimento di 470 €/1.000 l per il secondo trimestre dell’anno sui 
volumi contrattati nel Nord Italia. Si tratta di un -10% rispetto al prezzo concordato per marzo 2026 (520 €/1.000 l). L’accordo prevede inoltre un meccanismo per cui le eccedenze sono 
pagate al prezzo spot, legando così parte della remunerazione al mercato. In Germania il prezzo del latte alla stalla a marzo ha toccato i 376,4 €/1.000 Kg, -0,7% rispetto a febbraio e -29% 
y/y.
Il principale fattore ribassista si conferma un’offerta straordinariamente sostenuta. Secondo i dati della Commissione Europea, nel secondo semestre 2025 le consegne latte UE hanno 
segnato un +4,1% rispetto allo stesso periodo del 2024, andando ad invertire il gap che si era registrato nel primo semestre 2025 (-1,2%). La dinamica ha caratterizzato anche la prima 
parte del 2026, con 2025. Tuttavia, nelle ultime settimane, anche a causa del caldo anomalo, in alcune aree produttive il vantaggio rispetto allo scorso anno si sta riducendo. In 
particolare, in Francia, la terza settimana di maggio, le consegne latte sono calate dello 0,5% rispetto allo stesso periodo del 2025, ancora +6% in Germania.
La produzione di latte ha beneficiato non solo di temperature estive che sono risultate favorevoli alle produzioni, ma anche del calo delle macellazioni, che, tra gennaio e dicembre 
2025, hanno registrato un -6% rispetto allo stesso periodo del 2024. Le misure adottate in UE per il contenimento della diffusione in UE di malattie virali come bluetongue, afta e 
dermatite nodulare hanno spesso impossibilitato la movimentazione dei capi dagli allevamenti ai macelli, favorendo le mungiture, già incentivate dai prezzi remunerativi del primo 
semestre.
In un contesto di offerta eccedentaria e aumento delle scorte di trasformati, la deflazione record della seconda metà del 2025, unitamente al recente indebolimento dell’euro sul 
dollaro (-1,2% il tasso di cambio tra febbraio e maggio) - con esportazioni UE conseguentemente più competitive - ha tuttavia comportato la ripartenza della domanda delle principali 
trasformazioni, con rimbalzi di prezzo soprattutto per la polvere di latte e la polvere di siero, già caratterizzate da una domanda dinamica.
Da monitorare anche i costi degli input produttivi, che tornano a fungere da supporto alle quotazioni delle materie prime energivore, in particolare i rincari dei prezzi del gas, +45% tra 
febbraio e maggio dopo l’intervento USA in Iran e l’interruzione dei transiti attraverso Hormuz. Circa il 20% dell’export globale di gas naturale liquefatto (GNL) transita per Hormuz. 
L’interruzione dei flussi impatta le quotazioni del gas naturale in UE, soprattutto in un contesto di scorte UE ai minimi dal 2021 e di forte dipendenza dalle importazioni di GNL, dopo 
l’interruzione dei flussi via tubo dalla Russia.
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Dopo aver toccato i massimi degli ultimi mesi, nelle prime settimane di giugno la tendenza rialzista sul mercato del mais si è invertita: rispetto alla media di 
maggio i prezzi sono calati dell’8% su CME, del 3,2% su Euronext e su Bologna. Il principale fattore ribassista è stato il minore supporto proveniente dal contesto 
macroeconomico: tra maggio e giugno, infatti, i prezzi del petrolio hanno registrato un ridimensionamento (-7% il WTI in media), ed anche i prezzi 
dei fertilizzanti sono risultati in calo, grazie ad una domanda stagionalmente in riduzione ed a minori tensioni geopolitiche. Inoltre, è in arrivo sul mercato 
la produzione sudamericana: in Brasile è iniziata la raccolta di safrinha, e USDA ha rivisto al rialzo di 3 Mio t la produzione di campagna, portandola al record di 
138 Mio t, in linea con le stime di Conab; in Argentina sono state raccolte quasi la metà delle aree, e sia USDA che la Bolsa de Cereales confermano la 
prospettiva di un raccolto ai massimi storici. Per entrambi i Paesi le esportazioni sono previste mantenersi su livelli elevati, e questo potrà togliere pressione dal 
prodotto statunitense, per cui la domanda continua ad essere particolarmente sostenuta (+27% i commitments al 4 giugno).
L’attenzione del mercato si sta spostando sempre di più sui prossimi raccolti dell’Emisfero Nord:
• USA: USDA conferma la prospettiva di un calo produttivo del 6% per via di minori aree e rese che tornano verso il trend storico, ma rimarrebbe la seconda 

produzione più alta di sempre. Le semine sono vicine al completamento, e le condizioni sono generalmente favorevoli, eccetto per la presenza di siccità nel 
24% delle aree.

• Unione Europea: USDA prevede un aumento produttivo dell’1% grazie a rese nella media che compenserebbero il calo delle superfici. Anche 
la Commissione Europea prevede un incremento del raccolto dell’1%, ma sia per la Francia che per la Romania fonti locali riportano riduzioni delle superfici 
superiori rispetto a quelle considerate dalla Commissione, suggerendo una produzione potenzialmente inferiore alle attuali stime. Inoltre, molte zone di 
coltivazione dell’Est Europa hanno riportato problematiche di ammanco idrico e di ritardi nelle semine. Al contrario, in Francia lo sviluppo colturale procede 
in anticipo rispetto alla media quinquennale, e le condizioni colturali sono buone.

• Ucraina: sono stati recuperati i ritardi iniziali nelle semine, che all’8 giugno risultavano in aumento del 9% rispetto allo scorso anno. USDA prevede 
una produzione di 30 Mio t, leggermente inferiore rispetto alla scorsa campagna e alla stima del Ministero dell’Agricoltura Ucraino (31,6 Mio t). Tuttavia, 
la disponibilità di prodotto rimarrebbe elevata grazie a scorte iniziali ai massimi dal 2023/24, accumulate a causa delle difficoltà riscontrate 
nelle esportazioni durante la campagna corrente.

Il calo dei prezzi del petrolio porta ribassi sul mercato del mais
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USDA Subjective Forecast: produzione USA 26/27 in leggero calo (1/2)

USA
In vista della prossima campagna 26/27, USDA-NASS (USDA's National Agricultural Statistics Service) ha pubblicato le prime previsioni di aree, rese e produzione 
USA di mandorle nel “Crop Production Report” del 12 maggio. I risultati sono basati su un sondaggio condotto tra il 21 Aprile e il 6 Maggio su 500 produttori 
californiani di mandorle.
Le previsioni sono di un raccolto di 1,22 Mio t, in calo dell’1% rispetto alla campagna corrente – in linea alle precedenti anticipazioni Areté (1,20 Mio t) -. Si 
tratterebbe di una produzione non distante dai livelli delle precedenti due campagne.
La lieve flessione sarebbe principalmente riconducibile a una moderata contrazione delle superfici in produzione (-0,7%), il primo calo almeno dal 1995, 
principalmente a causa dell’aumento dei costi di produzione, nonché della riduzione della redditività della coltura. Le rese, invece, sono proiettate stabili ai livelli 
dello scorso anno. Il mancato recupero delle rese sarebbe legato a condizioni meteo non ottimali durante la fioritura in alcune aree produttive, oltre che a 
una riduzione nell’impiego di input produttivi, come fertilizzanti e trattamenti per la gestione dei parassiti.
Da segnalare come queste previsioni saranno le uniche ufficiali USDA disponibili per la campagna 26/27. Il Consiglio di amministrazione dell'Almond Board of 
California ha infatti votato per interrompere i finanziamenti per l'USDA-NASS Objective Measurement Report, la stima pubblicata a luglio che, storicamente, 
forniva una seconda valutazione della produzione basata su campionamenti effettuati in prossimità della raccolta.
In attesa dell’arrivo del nuovo raccolto sul mercato, le scorte commercializzabili dell’industria di raccolto 2025 continuano a ridursi, sebbene rimangano sopra la 
media del periodo sulla scia di un ritmo di spedizioni interne sottotono.
Come mostrano gli ultimi dati dell’Almond Board of California (ABC), infatti, ad aprile, le spedizioni (export+interne) hanno registrato un calo del 9% su base 
annuale. Nel dettaglio:
Le esportazioni hanno registrato un calo dell’11% rispetto ad aprile 2025 (-18% rispetto al mese precedente) complice anche i rallentamenti nelle spedizioni 
verso il Medio Oriente (senza considerare la Turchia, -68% su base annuale). A livello cumulato (ago-apr), i volumi esportati hanno superato le 700.000 t, +1%, 
grazie a una sostenuta domanda europea e a un ruolo sempre più centrale della Turchia come hub nel Medio Oriente.
Le spedizioni interne, invece, continuano a mostrare debolezza. A livello cumulato, -14% rispetto allo stesso periodo della scorsa campagna, al livello più basso 
per il periodo dalla campagna 2016/17.
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USDA Subjective Forecast: produzione USA 26/27 in leggero calo (2/2)

SPAGNA
SAV-Almendrave, lo Spanish Almond Board, prevede per il 2026 una produzione record a circa 146.000 t, in aumento del 39% su base annua, qualora le 
condizioni meteo si confermino favorevoli. La crescita sarebbe sostenuta dall’entrata in produzione di nuovi impianti, da condizioni agronomiche ottimali e da 
una disponibilità idrica quest’anno adeguata. La stima oggettiva del raccolto sarà pubblicata da SAB-Almendrave in estate, tra agosto e settembre.
Le aspettative di maggiore disponibilità potrebbero quindi favorire un incremento della quota di prodotto destinata all’export. Da diverse campagne, il Paese ha 
iniziato ad accrescere il proprio ruolo di esportatore, emergendo in uno scenario di minor disponibilità e competitività statunitense. Anche nella campagna 
corrente, il ritmo delle spedizioni continua a mantenersi su livelli sostenuti, con le esportazioni cumulate 25/26 (agosto 2025 – febbraio 2026) inferiori solo al 
record dello stesso periodo 24/25 (-13%).

AUSTRALIA
La raccolta 2026 si avvicina alle fasi finali.
Le previsioni pre-raccolta dell’Almond Board of Australia (ABA) indicano una produzione 2026 a 166.892 t, in aumento del 7% rispetto al raccolto 2025. 
L’incremento sarebbe riconducibile a buone rese, favorite da un maggior utilizzo di input produttivi, e all’entrata in produzione di nuove aree.
Tuttavia, permangono elementi di incertezza a causa delle persistenti piogge che nelle prime settimane di raccolta hanno rallentato le operazioni e ritardato le 
consegne ai trasformatori, rendendo necessari maggiori processi di essiccazione. Le condizioni nelle aree di Riverland e Sunraysia potrebbero inoltre ridurre il 
potenziale del prodotto in guscio, favorendo una maggiore quota destinata alla sgusciatura.
Il difficile avvio della raccolta si è riflesso anche sull’inizio della commercializzazione. A marzo 2026, primo mese di commercializzazione, le spedizioni interne 
si sono mantenute in linea con gli ultimi tre anni, mentre gli export hanno registrato ritardi, segnando un calo del 28% rispetto a marzo 2025. La Cina si 
conferma la principale destinazione commerciale, con vendite in aumento del 19% rispetto a marzo dello scorso anno e una quota pari al 53% del totale 
esportato.
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INC: produzione globale 26/27 record (1/2)

L'International Nut and Dried Fruit Council (INC), in occasione della conferenza di Macao di maggio, ha condiviso le anticipazioni delle prime previsioni per la 
prossima campagna 26/27.
La produzione globale è prevista raggiungere livelli record a 1,43 Mio t, +33% rispetto alla campagna corrente. Un aumento favorito dal recupero della 
produzione in Turchia e in Italia, in un contesto di raccolti nuovamente abbondanti in Cile e USA.
L’aumento meno marcato atteso sugli utilizzi (+27% a 1,36 Mio t) lascia spazio per un recupero del livello di stock, previsti in aumento del 42% ai livelli più alti 
dalla campagna 22/23.

TURCHIA
INC prevede un raccolto 26/27 a circa 810.000 t, +56% rispetto alla campagna corrente (stimata a 518.000 t). Si tratterebbe del livello più alto dalla campagna 
22/23, nonché della terza campagna di “carica” più alta di sempre. Il dato risulta solo leggermente inferiore rispetto alla stima inizialmente condivisa 
dall’Associazione degli Esportatori del Mar Nero di circa 829.000 t a febbraio, basata sul primo conteggio dei fiori.
In attesa del nuovo raccolto, le spedizioni continuano ad essere limitate dalla minor disponibilità di offerta residua di raccolto 2025 e di una domanda 
complessivamente debole – Secondo i dati dell’Associazione degli esportatori del Mar Nero, nonostante il parziale recupero nei mesi di marzo e aprile, 
riconducibile a quotazioni più competitive nell’ultimo periodo rispetto a quelle registrate all’avvio della commercializzazione 2025, i volumi esportati dall’inizio 
della campagna (set-mag) risultano inferiori del 42% rispetto allo stesso periodo della campagna 24/25.
Le prospettive di una maggior disponibilità 26/27 in un contesto di debole domanda continuano ad alimentare il trend di discesa dei prezzi. 
Le quotazioni della nocciola sgusciata 11-13 mm, tra maggio e giugno, hanno registrato un ulteriore calo del 5%, toccando il livello più basso da aprile 2025, a 
9.750 $/t (-46% dal picco toccato a settembre 2025 a oltre 18.000 $/t).
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INC: produzione globale 26/27 record (2/2)

ITALIA
INC prevede un raccolto 26/27 a 90.000 t, +38% rispetto alla campagna corrente (stimata a 65.000 t). Si tratterebbe di un livello in linea alle tre campagne pre-
25/26. Tuttavia, non mancano elementi di incertezza legati a eventi meteo sfavorevoli in alcune regioni produttive. In particolare, in Piemonte, dopo le gelate 
registrate tra fine marzo e inizio aprile, una forte grandinata nella provincia di Cuneo, a inizio giugno, ha alimentato ulteriori preoccupazioni. Dalle prime 
stime, alcuni produttori riferiscono perdite di oltre metà del raccolto nelle aree maggiormente colpite.
USA
INC prevede un raccolto 26/27 a 123.500 t, +12% rispetto alla campagna corrente (stimata a 110.000 t). Si tratterebbe di un livello record, che porterebbe il 
Paese a posizionarsi secondo produttore globale dopo la Turchia. Un aumento favorito dall’entrata in produzione di nuove aree.

CILE
INC prevede un raccolto 26/27 a 123.000, +2,5% rispetto alla campagna 25/26 (stimata a 120.000 t), a livelli record. Il dato risulta superiore rispetto alle stime 
condivise da operatori locali nelle fasi finali di raccolta, a circa 115.000 t, su valori leggermente inferiori al record del 2025. Un calo riconducibile principalmente 
a condizioni meteorologiche sfavorevoli ad aprile (piogge eccessive), che avrebbero rallentato le operazioni di raccolta e aumentato il rischio di perdite.
Nonostante queste criticità, il Cile mantiene prospettive produttive solide grazie all’espansione delle superfici coltivate, ormai prossime a 65.000 ettari, con 
investimenti favoriti dalla crescente domanda di origini alternative alla Turchia.

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Prezzi

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Supply/Demand (Turchia, 1/2)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Supply/Demand (Turchia, 2/2)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Crop Calendar

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Maggio 2026 – n. 237

TENDENZE  MERCATI

TENDENZE & MERCATI

QUADRO MACROECONOMICO

QUADRO 

MACROECONOMICO

ENERGIA E TRASPORTI

ENERGIA E 

TRASPORTI

Per approfondire, consulta:Tendenze  Mercati Live

Per approfondire, consulta:
Tendenze & Mercati Live

Cacao Caffè
Frumento 

Duro

Frumento 

Tenero

Latte e 

Derivati
Mais Mandorle Nocciole

Olio di 

Girasole

Olio di 

Palma
Uova Uva Passa Zucchero Imballaggi

Prezzi ancora sostenuti, ma i nuovi raccolti possono aprire a un parziale allentamento

La volatilità sul mercato spot dell'olio di girasole risulta piuttosto contenuta, con prezzi che si confermano ai massimi dalla seconda metà del 2022. Su base media 
mensile, a maggio sono stati registrati ulteriori aumenti di circa l'1% sulle principali origini, dopo le accelerazioni più marcate dei mesi precedenti. Il principale elemento di 
novità è rappresentato dal fatto che i prezzi dell'olio di girasole sul mercato europeo non si collocano più decisamente a premio rispetto agli altri principali oli vegetali, a 
causa del sostegno che olio di palma e olio di colza hanno trovato nei mercati energetici.
L'olio di girasole, sia a livello globale che europeo, viene poco utilizzato in ambito energetico, ma trova sostegno in un profilo di offerta ancora debole e, ora ancora di più, 
potenzialmente negli effetti spillover dai mercati degli altri oli vegetali, che subiscono in maniera più diretta l'influenza dei mercati energetici. La scarsità di scorte di 
girasole, che ha spinto ad un forte incremento delle esportazioni dall'Argentina, una delle poche origini caratterizzate da offerta abbondante nella campagna 2025/26, non 
troverà soluzione prima dei prossimi raccolti. Per questo motivo, l'attenzione è ora concentrata sulle prospettive per i prossimi raccolti.
Nel report WASDE di maggio, con riferimento alla campagna 2026/27 per il seme di girasole, USDA ha indicato un forte recupero della produzione globale (+7,0 Mil t 
rispetto alla campagna 2025/26). La crescita è legata principalmente al miglioramento delle rese nell’area del Mar Nero e all’espansione delle superfici nelle principali 
origini. Buona parte del maggiore raccolto dovrebbe essere assorbita dall’industria di crushing, sostenendo una maggiore produzione di olio (+13% vs 2025/26, +20% in 
UE e +19% in Ucraina).
Le semine non sono partite in condizioni ideali. Il MARS Bulletin di maggio riporta una stima di resa media nell’Unione pari a 1,96 t/ha, in aumento del +1% rispetto alla 
stima di aprile e del +5% rispetto al 2025, ma ancora lievemente sotto la media quinquennale (-1%). Il quadro resta più prudente per Bulgaria e Romania, con rese previste 
rispettivamente a 1,83 t/ha e 1,75 t/ha, pari a -9% e -5% rispetto alla media degli ultimi cinque anni, sebbene in recupero rispetto allo scorso anno (+10% e +2%). Le criticità 
sono legate a un avvio di campagna non pienamente favorevole nelle aree centro-orientali, con condizioni fredde e umide in Romania e Bulgaria e siccitose in Croazia, 
Ungheria e Slovacchia, che hanno rallentato germinazione, emergenza e sviluppo iniziale delle colture. In Francia, le ultime stime Agreste di maggio indicano un’area a seme 
di girasole per il 2026/27 in aumento del +5% rispetto alla campagna 2025/26. Il dato conferma quindi un ampliamento delle superfici rispetto allo scorso anno.
In Ucraina, le semine di girasole hanno recuperato il ritardo osservato nelle settimane precedenti rispetto al 2025. Al 25 maggio risultano seminati circa 4,3 Mio ha, 
sostanzialmente in linea con lo scorso anno (0% vs 2025). Pur riducendosi il rischio legato al ritardo iniziale, l’evoluzione della campagna resta da monitorare per verificare 
l’impatto delle condizioni di avvio sullo sviluppo delle colture e sul calendario di raccolta, che nel 2025 ha accumulato circa un mese di ritardo rispetto all’anno precedente.
Un calo dei prezzi dell'olio di girasole è possibile con l'arrivo dei nuovi raccolti di seme, ma il potenziale dei ribassi dipenderà dalle prospettive produttive del seme di 
girasole e dall'andamento generale del comparto oli, fortemente influenzato dai mercati energetici.
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Le quotazioni dell'olio di palma sul mercato mondiale restano molto esposte alla volatilità che deriva dai mercati energetici, che le sostiene. Tuttavia, sulla scia 
di una produzione già in fase stagionale di recupero nel Sud-est asiatico e di scorte in aumento, a partire da livelli già piuttosto elevati, a maggio i prezzi hanno 
fatto registrare una contrazione dell'1% su base media mensile su Bursa Malaysia e del 5% su Rotterdam, dopo i rialzi dei mesi scorsi.
I livelli di produzione in Malesia continuano a mantenersi tra i livelli più alti dell'ultimo decennio, grazie ad un Oil Extraction Rate particolarmente elevato. 
Questo sta favorendo il profilo congiunturale dell'offerta, ma nel medio termine vi sono numerosi elementi che rischiano di limitare la disponibilità di prodotto 
sui mercati internazionali:
• Pare ormai estremamente probabile la comparsa di El Niño nel corso dell'estate dell'emisfero nord, con elevati livelli di probabilità che si tratti di un evento 

particolarmente forte. Questo tipo di evento porta ad un'aumentata probabilità di carenza di precipitazioni nelle aree di produzione dell'olio di palma nel 
Sud-est asiatico, con un impatto sulla produzione ritardato di circa sei mesi. Nel corso del 2027, dunque, è ragionevole aspettarsi un calo produttivo per 
l'olio di palma in Malesia ed Indonesia, con una conseguente erosione delle scorte.

• L'Indonesia ha annunciato l'interruzione delle importazioni di diesel dall'estero a partire dal 1 luglio e l'implementazione del B50, per contrastare la grave 
crisi energetica che ha colpito il Paese dopo lo scoppio della guerra in Iran. Secondo APROBI, l’aumento dei consumi interni di olio di palma grezzo sarebbe 
nell’ordine di 4,5 Mio t, con un conseguente effetto restrittivo sulla disponibilità esportabile indonesiana, mentre una stima del GAPKI si colloca intorno ai 6 
Mio t.

A ciò si deve aggiungere, per il mercato europeo, il fatto che i costi dei noli stanno crescendo a livello globale, come conseguenza dell'aumento dei costi dei 
carburanti. Infine, da fine 2026, l'implementazione dell'EUDR, per quanto in forma snellita e semplificata, potrebbe contribuire ad ampliare il premio per il 
mercato europeo.
Nel breve termine, gli stock ancora elevati in Malesia, le scorte indiane di oli vegetali e la ripresa stagionale della produzione potrebbero contribuire ad un 
leggero ritracciamento delle quotazioni andando verso la stagione estiva, sotto l'ipotesi di una distensione delle tensioni sul mercato petrolifero. Nel secondo 
semestre del 2026 e nel corso della campagna 2026/27, complici l'annunciata implementazione del B50 e la probabile comparsa di El Niño, si prevedono 
tensioni sul mercato dell'olio di palma, che potrebbero riflettersi sull'intero comparto degli oli vegetali in un contesto di crescita strutturale degli utilizzi 
energetici nei principali Paesi produttori.

Fondamentali ancora pesanti nel breve termine, ma B50 ed El Niño rafforzano le tensioni attese nel 2026/27
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I prezzi delle uova hanno invertito il trend inflattivo record della seconda metà del 2025.
A livello UE, il prezzo ha registrato un -5% da inizio aprile, mantenendosi tuttavia del 7% superiore rispetto a maggio 2025.
In Italia, nello stesso periodo, il prezzo delle uova da allevamento in gabbia rilevato dalla CUN ha segnato un -7%, confermandosi tuttavia su livelli superiori del 
14% rispetto a quelli di un anno prima.
In un contesto di supporto derivante da una offerta UE ancora rallentata dall’aviaria, il calo stagionale della domanda ha comportato un aumento congiunturale 
dell’indice di autosufficienza. Inoltre, l’offerta ha beneficato del riequilibrio degli scambi con una forte contrazione dell’export e importazioni record nel primo 
trimestre dell’anno.
Nel 2025, nell’Unione Europea sono stati registrati 699 focolai di influenza aviaria negli allevamenti, rispetto ai 259 del 2024 e ai 476 del 2023. I Paesi 
maggiormente colpiti sono stati la Germania (24% del totale), la Polonia (18%), l’Ungheria (15%), la Francia (15%) e l’Italia (8%). Si segnala una forte 
accelerazione nell’ultimo trimestre dell’anno, con 435 casi, che ha portato il numero complessivo di focolai a superare la media degli ultimi dieci anni del 23%. 
Circa il 13% dei focolai ha interessato allevamenti di galline ovaiole. Il trend si è confermato nei primi cinque mesi del 2026, con 307 focolai (+24% rispetto allo 
stesso periodo del 2025), di cui 54 in allevamenti di galline ovaiole. In Italia, a partire dal 29 settembre 2025, il Centro di Referenza Nazionale per l’Influenza 
Aviaria ha confermato 64 focolai complessivi (9 in allevamenti di galline ovaiole).  Alla luce della persistenza del virus e della sua circolazione prolungata nel 
tempo, l’Italia ha avviato un piano nazionale di vaccinazione preventiva, approvato a livello comunitario. Ad aprile e maggio non si sono verificati focolai.
La limitata disponibilità di prodotto nell’UE conferma livelli di importazione record. Nel primo trimestre 2026, le importazioni UE sono aumentate del 70% 
rispetto allo stesso periodo del 2025. Le principali origini sono l’Ucraina (54%) e la Turchia (27%). Nello stesso periodo, le esportazioni UE risultano in calo del 
42%, con il Regno Unito (37%) e la Svizzera (27%) come principali destinazioni. L’Italia ha registrato un aumento delle importazioni extra-UE del 79%, con il 66% 
dei volumi provenienti dalla Turchia e il 14% dall’Ucraina. Le esportazioni extra-UE risultano invece in crescita dell’11%, dirette principalmente verso la Svizzera 
(48%) e il Regno Unito (24%).
Tra i fattori ribassisti segnaliamo anche l’aumento delle rimonte UE che, a marzo 2026 sono risultate più che doppie rispetto a marzo 2025.
Inoltre, nonostante i rialzi trasmessi ai costi dei mangimi dall’inflazione energetica e dai rincari dei fertilizzanti, i costi alimentazione si confermano inferiori alla 
media degli ultimi cinque anni.

Prezzi in leggero calo
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TURCHIA

Dopo una campagna 2025/26 caratterizzata da disponibilità limitate — con un raccolto stimato intorno alle 160.000 t, il livello più basso dal 2007/08 — il 
mercato rivolge l'attenzione alle prospettive del nuovo raccolto, da agosto 2026, al momento nettamente più favorevoli.
Secondo operatori locali, il raccolto 26/27 potrebbe raggiungere le 300.000 t, segnando un rimbalzo del 77% rispetto al raccolto 2025. Si tratterebbe del miglior 
risultato delle ultime quattro campagne e di un ritorno su livelli pienamente in linea con il potenziale produttivo del Paese.
Le condizioni nei vigneti della provincia di Manisa, principale area produttiva, restano complessivamente positive. Dopo alcune criticità iniziali legate alle forti 
piogge e a temperature notturne inferiori alla norma, che avevano rallentato l’avvio della fioritura, da metà marzo il quadro agronomico è migliorato grazie a un 
clima più stabile. Le previsioni meteo indicano il mantenimento di condizioni primaverili favorevoli, con giornate soleggiate, piogge occasionali e temperature 
diurne lievemente sopra la norma. In assenza di eventi meteo avversi nelle prossime settimane (rischio gelate superato), le aspettative produttive restano 
quindi orientate verso un buon recupero dell’offerta.
Sul fronte dell’export, la campagna in corso continua a risentire della ridotta disponibilità, ma il ritmo delle spedizioni mostra segnali di recupero. A metà 
maggio, le esportazioni cumulate avevano superato le 100.000 t, con un calo del 12% su base annua: un gap ancora significativo, ma in progressivo 
ridimensionamento rispetto ai mesi precedenti. Il recupero è stato favorito sia dalla flessione delle quotazioni registrata da inizio anno, sia dalle aspettative di 
un’offerta più abbondante nel 2026, che hanno contribuito a riattivare parte della domanda. Le principali destinazioni rimangono Paesi europei capeggiati da 
Regno Unito, Paesi Bassi e Germania.
Alla luce di un ritmo di acquisti complessivamente contenuto e di una domanda tornata più dinamica solo nell’ultimo periodo, gli operatori stimano scorte di fine 
campagna superiori alle attese iniziali.

Buone prospettive d’offerta 26/27 (1/2)
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SUDAFRICA

Il mercato sudafricano è entrato nella fase di commercializzazione del nuovo raccolto 2026, che gli operatori confermano su livelli storicamente elevati.
Le indicazioni più recenti sulle consegne suggeriscono, infatti, un quadro più abbondante rispetto alle previsioni diffuse inizialmente. A metà marzo, South 
Africa Raisins aveva confermato una terza proiezione produttiva pari a 86.500 t, in calo rispetto alle aspettative iniziali e inferiore al record del 2025. Tuttavia, i 
dati successivi sulle consegne hanno evidenziato volumi più consistenti: a metà aprile le quantità conferite sfioravano le 96.500 t, risultando sostanzialmente in 
linea con i livelli dello scorso anno nello stesso periodo (-1%).
L’ampia disponibilità continua a sostenere la competitività dell’origine sudafricana e offre una base solida per l’attività export, dopo un 2025 già 
particolarmente positivo. Lo scorso anno, le esportazioni avevano superato le 73.500 t, secondo miglior risultato dopo il record del 2024, con Germania, Paesi 
Bassi e Regno Unito tra le principali destinazioni. Nei primi tre mesi del 2026, i volumi esportati hanno superato le 12.000 t, un aumento di circa il 20% rispetto 
allo stesso periodo del 2025.

Buone prospettive d’offerta 26/27 (2/2)
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A maggio i prezzi internazionali dello zucchero hanno registrato aumenti: in media, rispetto ad aprile, +5,2% lo zucchero grezzo e +3,4% lo zucchero bianco 
quotati su The ICE.
Il principale fattore di supporto ai prezzi è rappresentato dalle aspettative di una minore offerta:
• Brasile: secondo i dati pubblicati dal Dipartimento di Agricoltura Statunitense (USDA) nel report “Sugar World Market and Trade”, la produzione 2026/27 è 

prevista in calo dell’1,6%. Gli elevati prezzi energetici continuano infatti a incentivare la produzione di etanolo a scapito dello zucchero, nonostante la 
maggiore disponibilità di canna. Il calo previsto da USDA è più consistente rispetto a quello proiettato da Conab (Companhia Nacional de Abastecimento, -
0,5%), ma ancora inferiore rispetto alle proiezioni di Safras & Mercado (-7,4%).

• Thailandia: USDA prevede un calo produttivo del 15,6% nel 2026/27 per via di un decremento delle superfici di canna da zucchero. L’agenzia governativa 
OCSB (Office of the Cane and Sugar Board) ha stabilito un prezzo al produttore al di sotto dei costi di produzione.

• India: nonostante la prima proiezione di USDA indichi un aumento produttivo del 12% nel 2026/27, le attese di una stagione monsonica inferiore alla 
media mantengono elevata l’incertezza sulla disponibilità di canna da zucchero per la prossima campagna. Inoltre, a metà maggio il Governo Indiano 
ha bloccato le esportazioni di zucchero fino al 30 settembre 2026 per calmierare i prezzi interni.

• Mondo: secondo USDA la produzione 2026/27 vedrebbe un calo dello 0,6%, a causa della minore produzione in Brasile, Thailandia, USA (-4,6%) e UE (-
7,5%) solo parzialmente compensata dall’aumento dell’output attualmente previsto per l’India.

Tuttavia, a livello medio i prezzi nella campagna corrente si mantengono sui minimi dal 2019/20 grazie ad un’offerta 
che rimane congiunturalmente abbondante, con USDA che conferma la produzione 2025/26 ai massimi delle ultime otto campagne. Inoltre, l’inizio della nuova 
campagna brasiliana è stato al di sopra delle aspettative: i dati UNICA (associazione dei produttori) mostrano una produzione nel primo mese di 
campagna superiore del 55% rispetto allo scorso anno e del 37% rispetto alla media quinquennale.
Anche a livello europeo i prezzi si mantengono su minimi pluriennali: -26% lo zucchero Spot Europa e -31% il Consegnato Centro-Nord Italia in media nel 
2025/26 rispetto alla media delle ultime cinque campagne. L’ultima revisione del bilancio di offerta e domanda della Commissione Europea ha 
confermato un’ampia disponibilità di prodotto nella campagna corrente, grazie a rese ai massimi dal 2017/18 che hanno più che compensato il calo delle aree (-
10%), e a stock iniziali in aumento rispetto al 2024/25 (+9%). Si conferma quindi il ruolo di esportatore netto dell’UE (come testimoniato dai 
dati su import ed export cumulati), e prevede un accumulo di stock a 2,6 Mio t, il massimo dal 2014/15.

Primo scenario USDA 2026/27: produzione globale in calo dello 0,6% (1/2)
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Tuttavia, negli ultimi mesi i prezzi europei hanno registrato aumenti (+3,1% lo Spot Europa e +3,2% il Consegnato Centro-Nord Italia tra febbraio e maggio) a 
fronte dell’aspettativa di una minore produzione nella campagna 2026/27. I prezzi a minimi pluriennali avrebbero infatti disincentivato le semine di 
barbabietola da zucchero, con cali delle aree del -13% in Germania e del -5% in Francia secondo gli Istituti di statistica locali. Per l’UE, il MARS Bulletin della 
Commissione proietta un calo del 5%, mentre altri operatori prevedono cali superiori (-7%). Ipotizzando rese nella media, lo scenario Areté prevede un calo 
produttivo del 14% nel 2026/27. La semina della barbabietola è completa nella maggior parte delle aree di produzione, e le condizioni colturali sono 
generalmente favorevoli se non per un’umidità del suolo sotto la media in alcune zone dell’Europa Centrale e in Est Europa. Attualmente la Commissione 
proietta rese barbabietola in calo rispetto al risultato elevato della campagna corrente, ma ancora al di sopra della media quinquennale.
A fronte del calo dei prezzi europei, è stata approvata la sospensione del Regime di Perfezionamento Attivo (IPR) per lo zucchero grezzo, che permette di 
importare in esenzione da dazio zucchero per essere processato e ri-esportato. La sospensione è entrata in vigore il 27 maggio e durerà un anno, con una 
revisione degli effetti entro sei mesi, e non vale per le importazioni di zucchero bianco che potranno continuare a beneficiare del regime IPR. In media, nelle 
ultime 3 campagne sono state importate 491 k t di zucchero grezzo sotto l’IPR, che potranno essere compensate solo parzialmente dalle 190 k t a dazio zero 
dal Mercosur, per cui l’Interim Agreement è entrato in vigore dal 1° maggio.

Primo scenario USDA 2026/27: produzione globale in calo dello 0,6% (2/2)
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