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Mercato ben approvvigionato nel breve termine, ma i prezzi premiano i timori di un potenziale deficit 26/27 (1/2)

I prezzi della fava di cacao sul mercato finanziario ICE Europe, da inizio giugno, hanno registrato un aumento del 28%, con puntate superiori alle 3.900 £/t.
Analoghe tendenze si registrano sui trasformati: da inizio giugno, burro e massa di cacao, sul mercato fisico UE, hanno segnato aumenti rispettivamente del 
29% e del 30%, tornando a premio sulla polvere di cacao, rimasta invece stabile.
Ad alimentare la volatilità del mercato sono le incertezze sulla fase finale del raccolto intermedio, ma soprattutto sui prossimi raccolti 26/27, esposti ai rischi 
connessi al fenomeno El Nino e al contesto macroeconomico.

Le persistenti precipitazioni superiori alla media in Costa d’Avorio stanno ostacolando la conclusione del raccolto intermedio 25/26, aumentando il rischio di 
diffusione di malattie e di problemi qualitativi legati all’eccessiva umidità.
Intanto, la National Oceanic and Atmospheric Administration (NOAA) ha confermato la formazione del fenomeno El Niño, stimando una probabilità elevata che il 
fenomeno si intensifichi entro la fine dell’anno. Questo tipo di evento genera condizioni più calde e secche in Africa occidentale, con possibili ripercussioni 
negative sulla produzione di cacao nella seconda parte dell’anno.

A tali criticità si aggiungono i rischi derivanti dai limitati investimenti, in uno scenario di riduzione dei prezzi minimi garanti agli agricoltori africani e costi degli 
input produttivi elevati. In particolare, la scarsa manutenzione delle piantagioni e il basso utilizzo di fertilizzanti, a causa delle difficoltà di reperibilità e dei 
costi elevati conseguentemente al conflitto in Medio Oriente, rappresentano un ulteriore elemento di limite alle rese, già esposte ai rischi meteo.
Sul fronte delle politiche di sostegno al settore, si segnala come Ghana e Costa d’Avorio abbiano recentemente annunciato un accordo volto ad armonizzare le 
rispettive politiche di prezzo alla produzione, con l’obiettivo di migliorare la remunerazione degli agricoltori, ridurre le distorsioni di mercato e rafforzare il 
coordinamento commerciale tra i due Paesi. L’intesa prevede inoltre una maggiore condivisione delle informazioni di mercato, l’allineamento dei calendari 
produttivi e la definizione di principi comuni per la determinazione dei prezzi alla produzione.
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Mercato ben approvvigionato nel breve termine, ma i prezzi premiano i timori di un potenziale deficit 26/27 (2/2)

I timori relativi a un potenziale deficit di mercato 26/27 hanno generato un rallentamento delle vendite di contratti a termine per la prossima stagione. In 
Costa d’Avorio, secondo alcuni operatori, il Coffee and Cocoa Council (CCC) dopo aver venduto circa 1 Mio t di cacao di prossimo raccolto, avrebbe iniziato a 
rallentare le vendite a inizio giugno. Inoltre, il CCC avrebbe introdotto un premio sulle vendite forward di almeno 100 £/t al di sopra del prezzo dei futures.
La volatilità del mercato risulta accentuata dai movimenti degli operatori non commerciali, tornati in iper-acquisto dopo otto mesi di iper-venduto. Dal 16 al 
23 giugno su Londra le posizioni lunghe nette sono aumentate di 6.181 contratti, passando da -696 a +5.485.
Tuttavia, il mercato nel breve termine rimane ben approvvigionato, complice un recupero produttivo globale 25/26– stimato da Areté del +3% - in un contesto 
di domanda ancora relativamente contenuta.

La Costa d'Avorio ha rivisto al rialzo la stima del raccolto 25/26, da 1,8-1,9 Mio t a 2,2 Mio t. La maggior disponibilità ivoriana risulta evidente anche dai più 
recenti dati relativi agli arrivi ai porti: da inizio campagna (1 ott- 21 giu), i volumi ai porti hanno raggiunto quota 1,74 Mio t, segnando un aumento del 4% 
rispetto allo stesso periodo della campagna 24/25. Alcuni operatori stimano volumi anche superiori, a circa 1,88 Mio t, +18% a/a.
Inoltre, gli stock di certificati di borsa - pur rimanendo su livelli storicamente contenuti – a giugno hanno registrato il sesto mese consecutivo di aumento, 
segnando un +27% rispetto a giugno 2025.
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Da inizio anno a giugno 2026, sulla piazza finanziaria The ICE i prezzi medi della varietà arabica e robusta hanno registrato cali rispettivamente del 25% e del 
16%. La dinamica riflette le aspettative, dopo cinque campagne consecutive di deficit, di un recupero delle scorte globali nella campagna 2026/27. L’aumento 
delle scorte sarebbe guidato principalmente dall’atteso incremento produttivo in Brasile, principale produttore ed esportatore a livello globale.

La dinamica ribassista, infatti, ha interessato in misura maggiore l’arabica, per la cui varietà la maggior parte degli operatori di mercato prevede un raccolto 
brasiliano 2026 (in corso) in aumento di oltre il 20% rispetto allo scorso anno. Le aspettative USDA, condivise nel recente Coffee Annual Report, indicano un 
aumento produttivo del 25% a 47,5 Mio bags, ai massimi dalla campagna 2020/21.
Questo scenario ha contribuito ad una riduzione del premio dell’arabica rispetto alla robusta, sceso a 104 c$/lb a giugno 2026, rispetto ai 167 c$/lb registrati a 
gennaio 2026.

Tuttavia, i livelli delle scorte nelle principali aree importatrici restano contenuti. Gli stock di certificati di borsa di arabica, a giugno, hanno registrato il terzo 
mese consecutivo di calo (-12% rispetto al mese precedente), toccando il livello più basso da febbraio 2024. In leggero aumento, invece, gli stock di robusta, +3% 
rispetto a maggio, ma -22% rispetto a giugno 2025.
Il basso livello di scorte espone il mercato a potenziali tensioni e ad elevata volatilità, soprattutto qualora le prospettive di incremento produttivo non 
dovessero concretizzarsi.

A partire dall’inizio di giugno, infatti, il mercato ha evidenziato una nuova fase di volatilità rialzista, sostenuta dall’emergere di fattori che potrebbero 
compromettere le aspettative di aumento produttivo. Nello specifico, il prezzo dell’arabica ha registrato un incremento del 17%, mentre quello della robusta 
è salito del 15%.

I rischi climatici interrompono il trend deflattivo. Raccolta in brasile in ritardo (1/2)

https://www.unioneitalianafood.it/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://www.unionfoodmultidoc.com/
https://x.com/mkt_intl/status/2063889221295694084
https://x.com/mkt_intl/status/2063889221295694084
https://x.com/mkt_intl/status/2063889221295694084
https://x.com/mkt_intl/status/2063889221295694084
https://x.com/mkt_intl/status/2063889221295694084
https://x.com/mkt_intl/status/2063889221295694084
https://x.com/mkt_intl/status/2063889221295694084
https://x.com/mkt_intl/status/2063878100899782876
https://x.com/mkt_intl/status/2063878100899782876
https://x.com/mkt_intl/status/2063878100899782876
https://x.com/mkt_intl/status/2071503395521798443
https://x.com/mkt_intl/status/2071501885350039742
https://x.com/mkt_intl/status/2071501885350039742
https://x.com/mkt_intl/status/2071501885350039742
https://x.com/mkt_intl/status/2071501885350039742
https://x.com/mkt_intl/status/2071501885350039742


COMMODITIES

COMMODITIES

T&M Giugno 2026 – n. 238

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

Tra gli elementi di maggiore attenzione figurano le intense precipitazioni che stanno interessando il Brasile, rallentando le operazioni di raccolta e sollevando 
interrogativi sulla qualità del prodotto. Secondo Safras & Mercado, al 24 giugno era stato raccolto il 44% del raccolto, una quota inferiore rispetto al 51% dello 
scorso anno e anche rispetto alla media dei precedenti cinque anni (47%). In particolare, gli operatori locali riportano ritardi soprattutto nelle regioni produttrici 
di arabica di Paranà, San Paolo e Minas Gerais a causa dell’eccessiva umidità. Infatti, la raccolta di arabica avrebbe raggiunto il 33% del totale previsto, rispetto al 
42% dello scorso anno; meno criticità si segnalano nelle aree di robusta, con la raccolta al 66%, in leggero aumento rispetto allo stesso periodo dello scorso anno 
(65%).

Parallelamente, cresce la probabilità di un rafforzamento del fenomeno climatico El Niño entro la fine dell’anno, con possibili ripercussioni sullo sviluppo dei 
raccolti 2026/27 in Vietnam e sulla fase di fioritura in Brasile, cruciale per la produzione del 2027.
Al momento, tuttavia, risulta prematuro quantificare gli effetti potenziali sia delle precipitazioni sul raccolto brasiliano in corso sia, più in generale, 
dell’evoluzione di El Niño sulle future produzioni. Storicamente, tale fenomeno tende ad amplificare gli eventi climatici estremi, favorendo condizioni di siccità e 
temperature elevate nel Sud-est asiatico e nelle aree settentrionali del Brasile, mentre determina precipitazioni superiori alla media nelle regioni meridionali del 
Brasile e in altre zone del Sud America.

L’esperienza storica evidenzia come l’impatto di El Niño sia generalmente più marcato sulle produzioni di robusta, in particolare in Vietnam e Indonesia, mentre 
gli effetti sulle aree di coltivazione dell’arabica risultano più eterogenei. In alcune annate caratterizzate da episodi di forte intensità, come nel 2023/24, la 
produzione di arabica in Brasile e Colombia ha addirittura registrato incrementi.
Le attuali prospettive produttive rimangono tuttavia nel complesso favorevoli. Oltre alle attese di un raccolto abbondante in Brasile, anche in Indonesia, pur 
prevedendosi una flessione rispetto al livello record della campagna 2025/26, la produzione 2026/27 dovrebbe mantenersi circa il 12% al di sopra della media 
delle cinque campagne pre-25/26, confermando un'offerta ancora sostenuta. Per Vietnam e Colombia, dove la raccolta 2026/27 prenderà avvio nell'ultimo 
trimestre dell'anno, le più recenti stime USDA indicano un incremento produttivo rispettivamente del 2% e del 7% rispetto alla campagna precedente.

I rischi climatici interrompono il trend deflattivo. Raccolta in brasile in ritardo (2/2)
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UE: l’attenzione del mercato è concentrata sull’arrivo del nuovo raccolto. In Italia la CUN ha pubblicato le prime quotazioni della campagna 2026/27: il fino è stato quotato 
in aumento rispetto all’ultimo prezzo per il Nord, il Centro e le Isole (rispettivamente +2%, +1,2%, +3,9%), mentre per la produzione Sud è risultato in calo (-2,4%), pur 
mantenendosi al di sopra delle altre origini. Il premio del fino sul convenzionale risulta in aumento per tutte le origini, mentre quello del proteico rispetto al fino è rimasto 
sostanzialmente stabile, ma è quotato solo per il Nord e il Sud. L’alto proteico è quotato esclusivamente al Sud con un premio di 20 €/t (+4 €/t rispetto all’ultima quotazione 
del 2025). Grazie all’aspettativa di rese più elevate, la Commissione ha rivisto a rialzo la produzione del 5% rispetto alla stima di maggio, ma rimangono dubbi sugli effetti 
delle temperature elevate sulle fasi finali di sviluppo e raccolta, ormai in fase conclusiva. Gli operatori locali riportano livelli qualitativi generalmente buoni, con alcune 
eccezioni, ma un contenuto proteico generalmente basso. In Francia i prezzi a Port La Nouvelle sono rimasti in linea con maggio (-0,2%); la raccolta è iniziata e prosegue in 
anticipo rispetto alla media quinquennale, ma le condizioni colturali hanno subito un forte peggioramento a causa dell’ondata di calore, allineandosi con i minimi del 2022. 
La produzione è prevista in calo del 12% a fronte di minori aree e rese. Anche in Spagna le quotazioni sono rimaste in linea con maggio (+0,2%), e rimane una netta 
discrepanza tra le stime di produzione della Commissione (-8%) e delle fonti locali, che variano tra il -27% e il -46%. Nel complesso la Commissione stima una riduzione del 
raccolto del 2%, parzialmente compensato da scorte iniziali in aumento (+13%). Il fabbisogno di importazione si manterrebbe in linea con le ultime due campagne.
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, con rese in netto aumento rispetto alla media storica (+16% in Algeria, +53% in Marocco, +14% in Tunisia rispetto alla media quinquennale, 
secondo i dati del MARS Bulletin).
Turchia: nonostante la previsione di un rimbalzo produttivo grazie a rese elevate più che sufficienti a compensare il calo delle superfici, i prezzi annunciati dal TMO per 
l’acquisto del frumento duro risultano ancora al di sopra degli equilibri internazionali, rendendo probabile un’ulteriore campagna da importatore netto per il Paese.
Canada: le semine sono ormai completate, e le piogge delle ultime settimane hanno portato ad un miglioramento dell’umidità del suolo, fino a livelli prossimi all’eccesso in 
alcune zone. Le condizioni colturali risultano migliori della scorsa campagna sia in Saskatchewan che in Alberta. Nell’ultimo report AAFC ha rivisto a ribasso di 148k t la 
previsione di produzione 2026/27 per via di minori superfici seminate. Anche le scorte iniziali sono state riviste a ribasso per via di maggiori export e consumi nel 2025/26. 
Questo determinerebbe una minore disponibilità di prodotto per gli utilizzi totali del 2026/27 (rivisti a ribasso di 248k t) e una riduzione delle scorte finali rispetto alla 
previsione precedente. Le scorte rimarrebbero però in linea con il 2025/26 e superiori del 79% rispetto alla media quinquennale. La domanda elevata di export e 
l’aspettativa di un calo produttivo stanno continuando a sostenere i prezzi, con un aumento dell’1,8% in media tra giugno e maggio per il duro in Saskatchewan.
Stati Uniti: lo sviluppo colturale del Northern Durum procede in anticipo rispetto alla scorsa campagna e alla media quinquennale. In Nord Dakota il 72% del duro è 
considerato in condizioni buone o eccellenti, mentre a livello nazionale il 60% delle superfici è interessato da condizioni di siccità.

Prime quotazioni del fino 2026/27 in aumento al Nord, Centro e Isole
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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
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Consegne latte UE ancora sostenute, ma previste rallentare

A giugno i prezzi medi delle principali trasformazioni del latte in UE hanno registrato tendenze divergenti. Rispetto a maggio, sulla piazza di riferimento di Kempten, +2,75% il burro, -
5,7% la polvere di latte intero (WMP), -5,17% la polvere di latte scremato (SMP), invariato l’edamer e +7,3% la polvere di siero.
Il confronto con i picchi di aprile 2025 evidenzia una congiuntura di prezzi dei grassi ancora relativamente bassi: burro -46%, WMP -28% ed edamer -23%. SMP e polvere di siero 
registrano invece rispettivamente un +15% e un +70% a fronte soprattutto di una domanda globale particolarmente sostenuta di proteine (complice anche l'espansione dei farmaci 
antiobesità GLP-1). Il prezzo del latte intero tedesco spot quotato a Milano segna invece un +40% stagionale tra maggio e giugno 2026, ma risulta ancora più basso del -37% rispetto ai 
livelli di giugno 2025. In Italia, per il prezzo del latte alla stalla, vale l’intesa siglata al Masaf tra le associazioni della filiera. Diversamente dalle intese trimestrali adottate sul primo 
semestre 2026 (530 €/1.000 l Q1 e 470 €/1.000 l Q2), questa volta la validità copre sei mesi e prevede:
• 480 €/1.000 l nei mesi di luglio e agosto 2026;
• 490 €/1.000 l nei mesi di settembre e ottobre 2026;
• 500 €/1.000 l nei mesi di novembre e dicembre 2026.
Una media che risulta quindi in aumento del 4% rispetto al Q2 2026. Le eventuali produzioni eccedenti rispetto ai volumi 2025 saranno invece oggetto di trattative dirette tra singoli 
allevatori e aziende acquirenti. Un meccanismo di equa correlazione per il Grana Padano è inoltre previsto, con applicazione a fine anno. In Germania il prezzo del latte alla stalla a 
maggio ha toccato i 390 €/1.000 Kg, +1,9% rispetto ad aprile e -27% 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 consegne latte tra gennaio e aprile del 4% superiori rispetto allo stesso periodo del 2025 (+6,7% Germania, +4,5% Francia e +2,4% Italia). Tuttavia, nelle ultime 
settimane, anche a causa del caldo anomalo, in alcune aree produttive il vantaggio rispetto allo scorso anno è previsto ridursi.
La produzione di latte ha beneficiato non solo di temperature estive 2025 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 (-3,5% il tasso di cambio da febbraio) - con esportazioni UE conseguentemente più competitive - ha tuttavia comportato la ripartenza della domanda di alcune 
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, che dopo i rialzi che hanno seguito l’intervento 
USA in Iran si mantengono in UE del 26% superiori rispetto a luglio 2025.
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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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Export USA vivace, attesa di una raccolta 2026 anticipata (1/2)

USA
L’Almond Board of California (ABC) ha pubblicato il Position Report di maggio.
Mentre le esportazioni si confermano su livelli storicamente elevati, le spedizioni interne continuano a mantenere un debole ritmo.
Le esportazioni, da inizio campagna (ago-mag), hanno superato le 780.000 t, +2% rispetto allo stesso periodo 24/25 e su livelli inferiori solo al record registrato 
nello stesso periodo della campagna 20/21. In particolare, si conferma sostenuta la domanda europea (circa il 29% dell’export USA), in linea i buoni livelli della 
scorsa campagna. Risulta, invece, in marcata crescita la domanda turca (8% dell’export USA), in aumento del 42% a/a. Al contrario, le spedizioni verso la Cina 
rimangono ai minimi storici (-42% a/a), con una domanda che continua a essere soddisfatta principalmente dal prodotto australiano. È tuttavia possibile che 
parte della crescita della domanda vietnamita (+37% a/a) sia riconducibile a successive riesportazioni verso la Cina.
Le spedizioni interne, invece, a livello cumulato risultano in calo del 14% rispetto allo stesso periodo della scorsa campagna, al livello più basso dalla campagna 
16/17.
Al 31 maggio, le scorte commercializzabili dell’industria risultavano inferiori del 5% rispetto allo stesso periodo della scorsa campagna, anche per effetto dei 
maggiori commitment (+9% a/a).
Procedono a buon ritmo anche le vendite sul prossimo raccolto, iniziate a maggio. I volumi 26/27 già contrattualizzati risultano, infatti, superiori del 40% 
rispetto al deludente dato dello stesso periodo della scorsa campagna, con una crescita del 55% sull’export e del 6% sulle spedizioni interne.
Relativamente alla prossima campagna 26/27, le prime previsioni USDA, contenute nel Subjective Forecast Report di maggio, indicano una produzione pari a 
1,22 Mio t, in lieve calo (-1%) rispetto alla campagna corrente, stimata a 1,23 Mio t. Si tratterebbe di una produzione in linea con la media delle ultime cinque 
campagne, frutto di una lieve contrazione delle aree in produzione (-1% a/a) e di rese stabili rispetto al 2025. Permangono tuttavia alcuni elementi di 
incertezza, legati agli effetti di un meteo non pienamente ottimale in fase di fioritura - freddo iniziale seguito da temperature superiori alla norma – e anche 
nelle più recenti settimane di maggio, con sbalzi termici, episodi di forte vento e precipitazioni irregolari. In questo contesto, alcuni operatori segnalano anche 
criticità legate allo stress idrico.
Secondo gli operatori, la raccolta 2026 sarà anticipata di circa dieci giorni rispetto a quella dello scorso anno.
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Export USA vivace, attesa di una raccolta 2026 anticipata (2/2)

SPAGNA
INC e SAB-Almendrave prevedono per la campagna 26/27 una produzione record di circa 146.000 t, in aumento del 39% rispetto alla campagna 
corrente, qualora le condizioni meteo si mantengano favorevoli. La crescita sarebbe sostenuta dall’entrata in produzione di nuovi impianti (+6% a/a), 
da condizioni agronomiche ottimali e da una disponibilità idrica complessivamente adeguata. L’unica eccezione riguarda la regione Castilla-La Mancha, dove 
siccità, alcune gelate tardive e una grandinata hanno interessato parte delle aree produttive.
La stima oggettiva del raccolto sarà pubblicata da SAB-Almendrave in estate, tra agosto e settembre.
Le aspettative di un buon livello di offerta pongono le basi per un ulteriore consolidamento del ruolo esportatore del Paese. Già nella campagna corrente, 
infatti, le esportazioni hanno mantenuto un buon ritmo: per le destinazioni europee, il prodotto spagnolo rappresenta infatti un’importante opportunità di 
diversificazione rispetto alla sola origine statunitense. Da inizio campagna a marzo 2026, i volumi esportati hanno sfiorato le 84.000 t, in calo del 13% rispetto 
agli stessi mesi della campagna 24/25, ma comunque al secondo livello più alto per il periodo.

AUSTRALIA
La raccolta 2026 si è da poco conclusa. Le previsioni pre-raccolta dell’Almond Board of Australia (ABA) indicano una produzione 2026 pari a 166.892 t, in 
aumento del 7% rispetto al raccolto 2025. Un incremento legato a buone rese, favorite da un maggiore utilizzo di input produttivi, e all’entrata in produzione di 
nuove aree.
Tuttavia, gli operatori locali segnalano elementi di incertezza, legati alle piogge persistenti e a un’umidità superiore alla norma durante il periodo di raccolta, 
con possibili impatti sia sulla quantità sia sulla qualità.
Il difficile avvio della raccolta si è riflesso anche sull’inizio della commercializzazione. A marzo 2026, primo mese della campagna commerciale, le spedizioni 
interne si sono mantenute in linea con la media degli ultimi tre anni, mentre l’export ha registrato ritardi, segnando un calo del 28% rispetto a marzo 2025. La 
Cina si conferma la principale destinazione commerciale (circa il 53% del totale esportato) con vendite in aumento del 19% rispetto a marzo dello scorso anno.
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Supply/Demand & Trade (USA, 1/2)
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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.
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Prezzi ancora sostenuti, ma i nuovi raccolti possono aprire a un parziale allentamento

Nel mese di giugno i prezzi dell’olio di girasole hanno mostrato una lieve correzione, con l’indice dei cinque porti UE in calo di circa l’1% rispetto a maggio. 
Nonostante il ridimensionamento mensile, le quotazioni restano su livelli elevati, superiori di circa il 17% rispetto alla media del 2025, confermando un mercato 
ancora sostenuto da una disponibilità non pienamente normalizzata nella fase finale della campagna corrente.
Il livello di trasformazione del seme nell’UE continua infatti a risultare inferiore allo scorso anno: secondo i dati FEDIOL, a maggio 2026 il crushing cumulato di 
seme di girasole risulta in calo del 9% rispetto allo stesso periodo del 2025, limitando di conseguenza anche la disponibilità domestica di olio. Il dato conferma 
un quadro di offerta europea ancora contenuta, in cui la scarsità di materia prima e l’elevato livello dei prezzi del seme continuano a condizionare i margini di 
trasformazione e la disponibilità di prodotto sul mercato.
Anche sul fronte degli approvvigionamenti esterni, il mercato europeo non mostra ancora segnali di piena normalizzazione. Le importazioni UE di olio di girasole 
restano inferiori ai riferimenti recenti, confermando flussi ancora contenuti rispetto allo scorso anno e alla media delle ultime campagne. Il rallentamento è 
legato soprattutto alla minore disponibilità esportabile dall’Ucraina, che continua a rappresentare un’origine chiave per il mercato europeo, ma che nella 
campagna corrente è stata penalizzata da raccolti inferiori alle attese, ritardi nella commercializzazione e criticità logistiche legate al conflitto.
Gli aggiornamenti più recenti sulla campagna 2026/27 indicano tuttavia un miglioramento del quadro produttivo a monte, con ricadute positive anche sul 
bilancio europeo dell’olio. Secondo le ultime stime della Commissione UE, la produzione utilizzabile di olio di girasole nell’Unione è attesa a 3,9 Mio t nel 
2026/27, in aumento del 18% rispetto alla campagna 2025/26 e del 14% rispetto alla precedente stima di maggio. Anche l’offerta complessiva è prevista in 
crescita, a 6,4 Mio t, pari a +13% rispetto al 2025/26. Il miglioramento appare coerente con le prospettive più favorevoli per il raccolto di seme, sostenute dalla 
revisione al rialzo delle rese UE nel MARS Bulletin di giugno e dall’ampliamento delle superfici. Nonostante il recupero produttivo, le importazioni UE sono 
attese a 2,2 Mio t, in aumento del 6% rispetto alla campagna corrente ma ancora inferiori del 13% rispetto alla media delle ultime tre campagne, segnalando 
un quadro di approvvigionamento esterno non ancora pienamente normalizzato.
Sul fronte extra-UE, l’abbondante raccolto argentino può contribuire ad aumentare la disponibilità di olio sui mercati internazionali, pur restando un elemento 
secondario per il bilancio europeo. Anche il calo del dazio export russo sull’olio di girasole per giugno rappresenta un fattore da monitorare, poiché può 
aumentare la competitività dell’origine russa sui mercati extra-UE e rafforzare la concorrenza tra i principali esportatori.
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Nonostante l’inversione di tendenza del prezzo del petrolio che ha seguito l’intesa tra Stati Uniti e Iran, riportando le quotazioni del WTI su equilibri intorno ai 
75 $/bbl e causando nel comparto degli oli vegetali alcuni cali significativi, come quello dell’olio di soia su CME, le quotazioni dell’olio di palma restano in 
tensione: nella prima settimana dopo l’annuncio dell’intesa, l’olio di palma ha fatto segnare variazioni positive sia sul mercato finanziario malese (+4%) che sulla 
piazza di Rotterdam (+1%).
Al contrario, il mercato appare sostenuto dalla prospettiva di un calo dell’offerta che potrebbe caratterizzare i prossimi mesi. L’instaurarsi di El Niño, con 
un’elevata probabilità di alta intensità, rischia di causare una carenza di precipitazioni sulle aree produttive del Sud-est asiatico, con un impatto sulla 
produttività a partire dall’inizio del 2027, considerando che, già dall’inizio di marzo, il livello di piovosità in Malesia ha mostrato un rallentamento nelle province 
di Sabah e Sarawak e che segnali simili si registrano anche in Indonesia. Nel frattempo, in Malesia, la produzione di maggio è risultata inferiore alle aspettative, 
con un calo di quasi il 7% rispetto al mese precedente, dovuto a una fase di riposo vegetativo dopo gli elevati livelli produttivi degli ultimi mesi e a un numero di 
giorni festivi che ha rallentato la raccolta.
La prospettiva dell’implementazione del B50 da parte dell’Indonesia, con il blocco delle importazioni di diesel a partire dal 1° luglio, fornisce ulteriore 
supporto alle quotazioni, incoraggiando gli importatori globali a spostare parte del loro approvvigionamento verso la Malesia per una maggiore stabilità delle 
forniture. Anche l’intenzione del Governo indonesiano di centralizzare la gestione dei volumi e dei prezzi delle esportazioni di olio di palma del Paese a partire 
dall’inizio del 2027 genera preoccupazione tra gli operatori di mercato: può infatti rappresentare uno strumento attraverso cui il Governo potrebbe regolare la 
disponibilità di prodotto per il mercato interno in periodi di prezzi elevati, riducendo ulteriormente la disponibilità per il mercato internazionale.
Tuttavia, le scorte di oli vegetali nei principali mercati importatori sono aumentate notevolmente, spinte da un calo dei consumi a breve termine in un 
contesto di pressioni inflazionistiche. Le scorte di oli vegetali in India hanno raggiunto all’inizio di giugno il livello più alto degli ultimi 17 mesi, attestandosi a 2,2 
milioni di tonnellate, mentre quelle in Cina sono salite a quasi 2 milioni di tonnellate, il livello più alto del 2026, grazie a forti importazioni. Gli elevati livelli delle 
scorte in entrambi i mercati potrebbero temporaneamente rallentare la domanda di importazioni nel breve termine, ma nel medio termine i rischi climatici e 
le politiche energetiche continueranno a fornire supporto alle quotazioni.

I prezzi del palma restano in tensione nonostante la discesa del petrolio
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I prezzi delle uova, a giungo, hanno consolidato il trend deflattivo in corso da aprile. A livello medio UE, il prezzo ha registrato un -15% da inizio aprile, 
tornando su valori in linea a quelli di giugno 2025, ma mantenendosi tuttavia di circa il 30% superiore rispetto alla media 2021-25.
In Italia, nello stesso periodo, il prezzo delle uova da allevamento in gabbia rilevato dalla CUN ha segnato un -22%.

In un contesto di calo stagionale della domanda l’indice di autosufficienza UE è aumentato anche grazie al rallentamento della diffusione dell’aviaria. Inoltre, 
l’offerta ha beneficato del riequilibrio degli scambi con una forte contrazione dell’export e importazioni record nei primi quattro mesi dell’anno.

• In UE, nel primo semestre del 2026, si sono registrati 305 focolai di aviaria (+26% rispetto allo stesso periodo del 2025), di cui 52 in allevamenti di galline 
ovaiole. Tuttavia, a giugno si è registrato un solo focolaio (0 in allevamenti di galline ovaiole). In Italia non si registrano focolai da marzo 2026.

• Nei primi quattro mesi del 2026, le importazioni UE sono aumentate dell’88% rispetto allo stesso periodo del 2025. Le principali origini sono l’Ucraina (51%) 
e la Turchia (31%). Nello stesso periodo, le esportazioni UE risultano in calo del 29%, con il Regno Unito (47%) e la Svizzera (23%) come principali 
destinazioni. L’Italia, nello stesso periodo, ha registrato un aumento delle importazioni extra-UE del 135%, con il 70% dei volumi provenienti dalla Turchia e 
l’11% dall’Ucraina. Le esportazioni extra-UE risultano invece in crescita del 13%, dirette principalmente verso la Svizzera (44%) e il Regno Unito (23%).

Tra i fattori ribassisti segnaliamo anche l’aumento delle rimonte UE che, a marzo e aprile 2026 sono risultate più che doppie rispetto a marzo e aprile 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.

I prezzi confermano una tendenza ribassista
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L’International Nut and Dried Fruit Council (INC), in occasione della conferenza di Macao, ha condiviso le prime previsioni della campagna 2026/27.
La campagna 2026/27 si prospetta un’annata di surplus caratterizzata da un’offerta record. Infatti, la produzione globale 2026/27 è proiettata a 1,44 Mio t, +22% rispetto 
alla campagna precedente. Si tratterebbe di un quantitativo senza precedenti, superiore del 3% al precedente record dell’annata 2021/22, riconducibile al rimbalzo atteso in 
tutte le principali aree produttive dell’emisfero nord.
Con consumi proiettati a 1,41 Mio t, +17% rispetto alla scorsa campagna, il mercato è previsto andare incontro a un surplus di circa 30.000 t.

TURCHIA
INC prevede un raccolto 2026 a 290.000 t, in aumento del 77% rispetto alla deludente produzione 2025. Tale dato si avvicina alle aspettative degli operatori turchi e 
assume condizioni meteo favorevoli fino alla raccolta. Si tratterebbe di un quantitativo vicino al potenziale produttivo del Paese, che nelle ultime tre campagne non è stato 
raggiunto a causa di avversità meteo (gelate tardive nella scorsa campagna) e rese inferiori al potenziale.
Nella provincia di Manisa, principale area produttiva, l’andamento della campagna è stato inizialmente condizionato da forti piogge e temperature notturne inferiori alla 
norma, che hanno rallentato l’avvio della fioritura. Tuttavia, da metà marzo, il quadro agronomico è migliorato grazie a condizioni climatiche più stabili e all’assenza di 
gelate tardive, mantenendo i vigneti in uno stato complessivamente favorevole. Nelle ultime settimane, però, precipitazioni intense e grandinate, associate a temperature 
giornaliere superiori ai 32 °C, hanno introdotto nuovi elementi di rischio. Tali condizioni potrebbero incidere sia sulla diffusione di malattie sia sulle rese finali; gli effetti 
sulle colture restano quindi da monitorare nelle prossime settimane.
Relativamente agli utilizzi, le aspettative INC per la campagna 2026/27 sono di un aumento del 47% a 270.000 t. Un recupero derivante sia da una maggiore disponibilità 
attesa che da quotazioni maggiormente competitive a livello internazionale che stimolerebbero la domanda estera – dinamica che inizia già ad emergere -.
Nella campagna corrente, infatti, dopo un inizio caratterizzato da spedizioni limitate, il ritracciamento dei prezzi (-25% da settembre 2025 a giugno 2026) ha favorito un 
miglioramento del ritmo della domanda - considerando la contenuta offerta 2025/26 -. Come mostrano gli ultimi dati export, le spedizioni estere, da inizio settembre 2025 
al 20 giugno 2026, hanno superato le 115.000 t, segnando un -10% rispetto allo stesso periodo dello scorso anno. Sebbene rimanga a livelli minimi pluriennali per il periodo, 
si segnala un recupero del gap rispetto alla scorsa campagna: a fine 2025, infatti, le spedizioni risultavano in calo del 24% rispetto all’annata precedente.

INC 2026/27: produzione globale attesa su livelli record (1/2)
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ASIA
INC prevede ottimi raccolti 2026 per Cina e India rispettivamente in crescita del 5% e del 43% rispetto alla campagna corrente. Le produzioni sono attese intorno a 
200.000 t per entrambe le origini, grazie a condizioni complessivamente favorevoli alle rese.
In particolare, per la Cina, si tratterebbe di un’offerta inferiore solo al record della campagna 2021/22. Conseguentemente, gli utilizzi sono attesi aumentare del 10%, anche 
sulla scia del progressivo rafforzamento del ruolo di esportatore, grazie a quotazioni competitive a livello internazionale.

USA
INC prevede un raccolto 2026/27 a 160.000 t, +2% rispetto alla scorsa campagna. Il trend di callo delle aree e di appiattimento produttivo registrato nelle ultime sette 
campagne continua a ridurre il peso degli USA sul mercato export.
Come mostrano anche gli ultimi dati del Raisin Administrative Committee Shipment Report, nei primi dieci mesi di campagna 25/26, gli export hanno sfiorato le 42.000 t, 
un aumento del 2% rispetto allo stesso periodo della scorsa campagna. Tale dato risulta in linea alla media per il periodo delle ultime quattro campagne, ma in calo del 35% 
rispetto alle quattro campagne pre-2022/23.

EMISFERO SUD
La raccolta 2026/27 è già terminata e la commercializzazione è nel suo pieno svolgimento. INC ha stimato buoni raccolti 2026, ma la maggior parte risulta in lieve flessione 
su base annuale:
• Sudafrica: 000 t, -5% rispetto al record 2025;
• Cile: 500 t, -7% rispetto allo scorso anno;
• Argentina: 500 t, +4% vs 2025, a un livello record;
• Australia: 250 t, -2% su base annuale.
Tuttavia, in Sudafrica, a metà giugno, le consegne di prodotto 2026 avevano raggiunto 99.100 t, superando sia le aspettative iniziali degli operatori locali (circa 86.500 t), sia 
la stima INC di 96.000 t. Il miglioramento dell’offerta è stato favorito anche da buone condizioni meteo nel periodo pre-raccolta. L’ampia disponibilità pone le basi per il 
consolidamento della sostenuta attività export, dopo un 2025 già particolarmente positivo. Nei primi quattro mesi del 2026, i volumi esportati hanno superato le 18.300 t, 
un aumento di circa il 18% rispetto allo stesso periodo del 2025, di poco al di sotto del record del 2024.

INC 2026/27: produzione globale attesa su livelli record (2/2)
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A giugno i prezzi internazionali dello zucchero hanno seguito andamenti divergenti: rispetto a maggio, lo zucchero grezzo quotato su The ICE ha registrato 
un calo del 6,1%, mentre lo zucchero bianco un aumento dell’1,2%. Questa divergenza ha comportato uno spread nearby (premio del bianco sul grezzo) di 140 
$/t a giugno, il massimo degli ultimi due anni.
I cali sullo zucchero grezzo sono stati guidati principalmente dall’allentamento delle tensioni geopolitiche nei Paesi del Golfo Persico, che hanno determinato 
un calo sui prezzi del petrolio (-15% il WTI tra maggio e giugno) e all’aspettativa di minori perturbazioni sui flussi globali di trade. Tuttavia, nonostante i ribassi 
sui prezzi del petrolio, l’incentivo alla produzione di etanolo rimane elevato: secondo i dati di Unica (associazione dei produttori), al 1° giugno la produzione di 
zucchero in Brasile Centro-Sud risultava inferiore del 2% rispetto alla scorsa campagna nonostante un aumento del 16% della canna processata, mentre nello 
stesso periodo la produzione di etanolo è aumentata del 32%.
I prezzi dello zucchero bianco invece hanno risentito maggiormente di una minore offerta asiatica:
• India: nella campagna corrente le stime di produzione sono state progressivamente riviste a ribasso da ISMA (Associazione dei Produttori) a causa del 

meteo sfavorevole. Questo ha portato il Governo indiano a sospendere nuovamente le esportazioni, e secondo operatori di mercato porterebbe le scorte 
finali della campagna in corso a 3,5 Mio t, il livello più basso in oltre 30 anni. Inoltre, per il 2026/27 AISTA (associazione di commercianti) prevede un calo 
della disponibilità di canna da zucchero a causa delle scarse precipitazioni durante la stagione dei monsoni. L’output di zucchero rischia di essere 
ulteriormente limitato dal forte incentivo alla produzione di etanolo, favorito dall’abolizione delle accise sui carburanti con una percentuale di blending del 
22% e del 30%.

• Thailandia: il Dipartimento di Agricoltura Statunitense 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.

A livello europeo, i prezzi Spot Europa e Consegnato Centro-Nord Italia nella campagna corrente sono stati in media ai livelli più bassi delle ultime cinque 
campagne. La più recente revisione del bilancio di offerta e domanda della Commissione Europea ha confermato un’ampia disponibilità di prodotto nella 
campagna corrente grazie a rese e stock iniziali a massimi pluriennali. Si conferma il ruolo di esportatore netto ed un accumulo di scorte ai massimi dal 2014.
Tuttavia, negli ultimi mesi i prezzi europei hanno registrato aumenti (+6,3% lo Spot Europa e +6,1% il Consegnato Centro-Nord Italia tra febbraio e giugno) a 
fronte dell’aspettativa di una minore produzione nella campagna 2026/27.

2026/27: produzione UE ai minimi dal 2013 (1/2)
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Secondo le prime proiezioni pubblicate dalla Commissione, la produzione è prevista a 14,1 Mio t, -15% rispetto alla campagna corrente e ai minimi dal 2013. Al 
calo delle aree dell’8% si aggiungerebbe un ritorno delle rese verso la media storica (-6% rispetto al 2025/26). Il dato risulta sostanzialmente in linea con le 
precedenti anticipazioni Areté.
Nonostante stock iniziali in aumento del 14% rispetto al 2025/26 e consumi sostanzialmente stabili (-0,4%) l’UE è prevista tornare un’area importatrice, dopo 
tre campagne di esportazione netta, con un rimbalzo dell’import del 43% e un calo dell’export del 20%. L’importazione netta di zucchero tal quale passerebbe 
infatti da circa -0,75 Mio t a 0,7 Mio t. Da monitorare potenziali revisioni a ribasso delle rese in un contesto di temperature molto elevate, come 
evidenziato dall’ultimo MARS Bulletin della Commissione, nonostante la resa barbabietola sia attualmente stimata ancora al di sopra della media 
quinquennale.
Risulta inoltre attiva 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.

2026/27: produzione UE ai minimi dal 2013 (2/2)
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Viale del Poggio Fiorito, 61

00144 Rome – Italy
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