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INFLAZIONE ALIMENTARE AL 15%: LA COLPA E PIU DEI PROFITTI CHE DEI SALARI

Capponi e Ninfole alle pagine 3 e d

L’ AUMENTO DEI BENI ALIMENTARI (+15%) E IL PRINCIPALE FATTORE DEL CAROVITA IN EUROPA

Cosilil cibo spinge I’inflazione

I margini delle imprese incidono
piu dei salari, dice Bce. Soprattutto
nel settore agricolo da inizio 2022
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DI FRANCESCO NINFOLE

inflazione nell’Euro-
zona & spinta verso
I’alto soprattutto dai
prezzi alimentari. Gli
ultimi dati Eurostat relativi a
marzo lo mostrano con chia-
rezza: ’inflazione complessi-
vae stata del 6,9%, maiprezzi
del cibo sono saliti del 15,4%,
mentre quelli dell’energia so-
no addirittura scesi dello
0,9%. 11 forte aumento dei be-
ni alimentari & peraltro scolle-
gato dall’andamento delle ma-
terie prime che sono in disce-
sa. Comprendere le ragioni
dell’incremento dei prezzi &
un passaggio decisivo per la
Bce. «Siparla molto della cre-
scita dei salari», ha detto il
membro del comitato esecuti-
vo Bce Fabio Panettain un’in-
tervista al New York Times.
«Ma probabilmente non stia-
mo prestando sufficiente atten-
zione all’altra componente del
reddito, ovvero i profitti».
Secondo un articolo pubblica-
to dalla Bce, i profitti unitari
(calcolati sulla base del defla-
tore del pil, in termini di margi-
ne operativo lordo per unita di
pil reale) hanno contribuito
per pitt della meta alle pressio-
ni sui prezzi, mentre il costo
del lavoro unitario (salario per
unitd di pil) per meno del
50%. «Molte aziende sono ap-
parentemente in grado di
espandere i margini di profitto
senza subire perdite significa-
tive di quote di mercato», han-
no osservato gli economisti
Bce, secondo cui questo & av-
venuto perché la domanda ha
superato 1’offerta e perché
I’aumento dei prezzi degli in-
puthareso pit facile trasferire
1 costi ai clienti.
In particolare, come si vede
nel grafico in pagina, 1 profitti
delle imprese sono cresciuti
molto piu del costo del lavoro
in alcuni comparti, a comincia-
re da quello agricolo. Trail pri-
mo e il quarto trimestre del
2022 i profitti unitari nel setto-
re sono saliti di circa il 25%,

mentre i salari solo del 2%.
Dinamiche significative, ha
osservato Bce, sono visibili an-
che nell’energia, dove alcuni
produttori hanno beneficiato
dell’aumento dei prezzi delle
materie prime; nell’edilizia,
grazie all’incremento della do-
manda di alloggi dopo la pan-
demia; nel settore manifattu-
riero, dove 1 costi dei fattori
produttivi sono aumentati e
I’offerta limitata ha dovuto far
fronte a una domanda elevata;
nei servizi ad alta intensita di
contatto, dove le imprese stan-
no ancora affrontando un forte
rimbalzo della domanda a
fronte di un’offerta limitata.

I margini delle imprese (si ve-
da anche articolo a pagina 18)
sono saliti non solo per la spe-
culazione di alcuni ma anche
perché i minori costi alla pro-
duzione si trasferiscono lenta-
mente lungo la filiera. Percid
in futuro la parte di inflazione
legata ai profitti potrebbe scen-
dere. Panetta ha osservato che
«se ¢’¢ un settore in particola-
re in cui si abusa del potere di
mercato, allora si dovrebbe in-
tervenire con politiche di con-
correnza». Inoltre «dovrebbe
essere chiaro ai produttori che
le strategie basate su prezzi
elevati che aumentano i profit-
ti e I’inflazione possono rive-
larsi costose per loro», dato
che potrebbero causare un
maggiore aumento dei tassi
Bcee.

Sull’inflazione potrebbe inci-
dere anche 1’aumento del pe-
trolio se il trend proseguira do-
po il taglio della produzione
dei Paesi Opec. L’incremento
dei prezzi di ieri non cambia
lo scenario nel complesso di-
sinflattivo. Il governatore fran-
cese Villeroy De Galhau e
quello lituano Simkus hanno
fatto capire che la Bce & vicina
alla fine dei rialzi dei tassi.
Francoforte intanto ieri ha lan-
ciato un nuovo appello contro
irischi del settore immobilia-
re commerciale. (riproduzio-
neriservata)
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L’EVOLUZIONE DI PROFITTI E SALARI NELL’EUROZONA

Vizriazioni percentuali nel periodo indicato
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Nota: | profitti unitari corrispondono al surplus operativo lordo rispefto al valore aggiunto reale. | servizi ad alta intensita di contatto
comprendono il commercio, i trasporti, i servizi di alloggio e ristorazione, nonché i servizi artistici, di intrattenimento, ricreativi e altri servizi.
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