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PREMESSA

Nel corso del 2007 e nei primi mesi del 2008 i prezzi internazionali dei pro-
dotti agricoli sono aumentati in modo esplosivo, come non accadeva da piu di
trent’anni: la crescita aveva iniziato a manifestarsi gia nel 2006, ma dall’autunno
del 2007 alla primavera del 2008 I’accelerazione é stata fortissima, con prezzi
raddoppiati in sei mesi per mais e grano, addirittura triplicati nel caso del riso.

L’intensita e la persistenza dell’aumento, il fatto che nessuno — nemmeno
le piu attrezzate agenzie internazionali — lo avesse previsto, le sue conseguenze
drammatiche per le fasce pit povere della popolazione mondiale e la sua carica
inflazionistica che si € fatta sentire anche nelle economie piu sviluppate, hanno
innescato un dibattito a cui i mass media hanno dato grande risonanza.

La cosa non é sorprendente, giacché gli interrogativi legati alla crescita
esplosiva dei prezzi agricoli rimandano ai grandi temi che alimentano le pre-
occupazioni sul nostro futuro: i rischi della globalizzazione, la sostenibilita a
lungo termine dei modelli di produzione e di consumo, le conseguenze del for-
midabile sviluppo delle economie emergenti, la portata e le conseguenze dei
cambiamenti climatici. Ad essi si lega la riflessione su questioni pit specifiche
ma non meno importanti, quali gli effetti delle politiche agricole e dei loro
cambiamenti in atto, le scelte di politica energetica di alcuni Paesi, con la pos-
sibile concorrenza tra cibo ed energia nell’utilizzo delle produzioni agricole, i
legami macroeconomici sempre piu intensi tra fenomeni reali e finanziari, il
ruolo controverso ma comungue crescente della speculazione.

Come spesso accade in questi casi, specialmente nella sua fase iniziale, tale
dibattito si e caratterizzato per la presenza di molte semplificazioni, impreci-
sioni e, soprattutto, strumentalizzazioni: ad esempio, sull’individuazione del
peso delle cause dell’aumento dei prezzi e dei rimedi per farvi fronte, ed in
particolare sul ruolo delle future politiche agricole, si & detto di tutto e il con-
trario di tutto, utilizzando la stessa evidenza empirica per sostenere tesi diame-
tralmente opposte.

Nel luglio scorso, il “Gruppo 2013” ha inteso contribuire a tale dibattito
promuovendo una giornata di discussione con la gia sperimentata formula del
workshop a “porte chiuse”, tra un selezionato gruppo di studiosi ed addetti ai
lavori. Anche in questo caso la buona riuscita dell’evento ci ha spinto a divul-
garne i contenuti con la pubblicazione di questo quaderno, che si aggiunge alla
collana inaugurata nel 2007.



Il workshop ha affrontato numerosi argomenti, nelle relazioni e nelle aper-
ture di discussione programmate e nel successivo dibattito: I’andamento dei
prezzi agricoli (con una particolare attenzione a quanto avvenuto in Italia), i fat-
tori strutturali e congiunturali che hanno governato e che probabilmente gover-
neranno tale andamento in futuro, la domanda e I’offerta di alimenti a livello
mondiale, il legame tra bioenergie e mercati agricoli, il ruolo della specula-
zione, la portata e le conseguenze dell’emergenza alimentare associata all’au-
mento dei prezzi, le possibili politiche per farvi fronte.

Al momento in cui si va in stampa, come era in buona misura atteso, i prezzi
agricoli registrano una consistente flessione, anche se rimangono largamente
al di sopra della media degli anni precedenti alla fiammata del 2007-08. In
questo quadro in continua evoluzione questo quaderno non ha ovviamente
I’ambizione di fornire risposte definitive; piuttosto aiuta a capire quali sono le
domande giuste da porsi e con quale impianto di ragionamento cercare le rispo-
ste, contribuendo a mettere ordine in un dibattito estremamente complesso,
che certamente in futuro continuera ad impegnarci.

Roma, 6 ottobre 2008

Fabrizio De Filippis
(Coordinatore del Gruppo 2013)
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INTRODUZIONE

Franco Pasquali*

L’incontro organizzato dal Gruppo 2013 é per noi di grande importanza,
perché di fronte all’attuale situazione di crisi dei prezzi agricoli mondiali o,
come qualcuno dice, di “emergenza cibo”, é vitale avere un contributo di ap-
profondimento scientifico libero da qualsiasi tipo di preconcetto; ci serve per
capire quel che oggi effettivamente sta succedendo, in modo da poter avan-
zare delle proposte adeguate ai problemi del settore agricolo.

Nel dibattito sul tema di cui oggi si discute i motivi di scontro sono molti,
e molti sollevano questioni ideologiche anche in questo campo. Al riguardo, mi
sembra si possa dire che sulla questione delle materie prime e dei prezzi agri-
coli ci siano, da un lato, gli ideologi della speculazione e dall’altro lato gli ideo-
logi dell’offerta “indebolita”, che ha anch’essa delle disfunzioni. E chiaro che
c’é qualcosa che stride e questo qualcosa va letto e compreso fino in fondo.

Sicuramente siamo di fronte a una stagione nuova, a una stagione che
mettera anche gli studiosi di economia e delle altre materie agricole sotto i
riflettori di un’attenzione mediatica che fino ad oggi non hanno mai cono-
sciuto: saranno sovraesposti e quindi d’ora in poi credo si richieda loro un ap-
proccio culturale adatto alla sovraesposizione. Finalmente, insomma, il
mondo agricolo e la sua rappresentanza e agli onori della cronaca; ma per
essere agli onori della cronaca bisogna essere anche in grado di non essere
strumentalizzati, avere la fermezza delle nostre idee e quindi partecipare con
autorevolezza al dibattito che oggi & in corso.

Questa mattina, per esempio, diversi articoli sui maggiori giornali del
Paese hanno dei commenti molto pesanti sulla politica agricola comune che
sono, a dir poco, frettolosi e semplificativi. D’altra parte, non dimentichiamo
mai che le politiche si fanno con le risorse provenienti dalle tasse dei citta-
dini, per cui se noi non riusciamo a parlare con loro dei bisogni che puo avere
un settore e del modo con cui affrontarli con le politiche ad esso indirizzate,
quelle politiche sono di per sé molto deboli perché prive di un consenso di
base. Ma su questo Coldiretti pud agire concretamente: ci appartiene, infatti,
come strategia generale, proprio I’essere anche portatori di una rappresen-
tanza che non parla solo alle imprese ma anche ai cittadini, che devono essere
sempre piu coinvolti e consapevoli delle politiche che vengono poste in es-
sere su questi temi.

* Segretario Generale, Confederazione Nazionale Coldiretti.



Ecco I’'importanza e I’attualita di momenti di riflessione come quello di
oggi. L’altro elemento cruciale ¢ la tempestivita, e di cid va dato atto al
Gruppo 2013: di come sia effettivamente nei giusti tempi quando propone
un evento come questo. Mi rendo conto che non sempre per gli studiosi &
semplice essere tempestivi, perché i loro tempi sono ovviamente e giusta-
mente ben diversi rispetto a quelli della cronaca. Ma ormai la tumultuosita
degli avvenimenti rende necessario anche agire con tempistiche piu strin-
genti, perché un bellissimo studio che esce troppo tardi rispetto all’attualita
rischia di essere inutile in termini di impatto sui momenti decisionali.

Quindi un plauso va agli amici De Filippis € Anania e a tutti gli altri mem-
bri del Gruppo 2013 per la tempestivita nell’organizzare questi dibattiti, in-
sieme ad un grazie ai numerosi studiosi che hanno accettato I’invito al
confronto. Dunque, buon lavoro; noi di Coldiretti siamo qui soprattutto per
ascoltare ed assimilare; poi stara a noi nelle dovute sedi, come rappresen-
tanza, avere la capacita di sfruttare gli elementi forti del dibattito, da portare
nei vari confronti che ogni giorno ci vedono protagonisti.
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LA CRESCITA DEI PREZZI AGRICOLI: | FATTI E LE QUESTIONI
Fabrizio De Filippis*

PREMESSA

In questo intervento di apertura il mio compito € quello di introdurre le nu-
merose questioni che stanno dietro la recente crisi dei prezzi agricoli mondiali
e che saranno successivamente approfondite nelle relazioni e negli interventi
che seguiranno. Facendo ampio riferimento a una recente nota scritta con Luca
Salvatici (De Filippis, Salvatici, 2008) e alla ormai ricca bibliografia che nelle
ultime settimane si é rapidamente accumulata sull’argomento, mi soffermero
sui seguenti quattro punti.

1. Una breve carrellata descrittiva, per mostrare I’andamento dei prezzi

agricoli nel breve e nel lungo termine, con I’ausilio di alcuni grafici;

2. qualche considerazione sulle conseguenze dell’aumento dei prezzi, che

spiegano I’allarme che ad esso si e associato;

3. il richiamo del dibattito di questi mesi sulle diverse cause a cui € attri-

buibile I’aumento dei prezzi;

4. qualche considerazione conclusiva sulle le previsioni per il futuro e sulle

implicazioni per le politiche, e in particolare per le politiche agricole.

L’ IMPENNATA DEI PREZZI AGRICOLI: | FATTI STILIZZATI

Incominciamo, allora, dal grafico 1, il quale mostra in modo evidente I’im-

Grafico 1: Prezzi mensili in termini nominali (2006-2008)
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* Dipartimento di Economia, Universita Roma Tre.
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pennata dei prezzi agricoli che nel 2007-08 ha interessato i prodotti-chiave del
comparto cerealicolo: grano, mais e riso.

Come si vede, i prezzi avevano iniziato a dare segnali significativi di au-
mento gia nel 2006, in particolare con il mais; quindi nel 2007 ha seguito il
grano e poi tra la fine del 2007 e I’inizio del 2008 ¢ partito il fortissimo au-
mento delle quotazioni del riso. Essendo riferito ad un periodo piu che decen-
nale, il grafico consente di verificare come I’impennata del 2007-08 sia
arrivata dopo un periodo di sostanziale stabilita dei prezzi nominali, sia pure
nel quadro di una lenta ripresa delle quotazioni osservabile gia a partire dal
2000-01.

Andando su un orizzonte molto piu breve, il grafico 2 riporta i dati settima-
nali sull’andamento dei prezzi nei primi sei mesi del 2008, che hanno visto, sia
pure con qualche attenuazione per il grano, il sostanziale consolidamento delle
quotazioni a livelli molto elevati.

Grafico 2: Prezzi settimanali nel primo semestre 2008
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Il dato e interessante perché in qualche misura smentisce le prime interpre-
tazioni degli aumenti di prezzo, fin troppo rassicuranti, di molti osservatori e
delle agenzie internazionali. Come vedremo, alla fine del 2007, quando la crisi
dei prezzi si era appena manifestata, la previsione dominante era che la fiam-
mata sarebbe stata breve, con un rapido ritorno alla normalita gia nei primi
mesi del 2008.

I grafici 3 e 4 mostrano I’andamento di lungo periodo degli indici dei prezzi
di grano, riso e mais, a partire dal 1960. In particolare, il grafico 3 mostra come
in passato ci siano stati numerosi altri periodi in cui i prezzi agricoli sono au-
mentati in termini nominali, anche in misura molto accentuata: € successo nel

12



Grafico 3: L’andamento di lungo periodo dei prezzi agricoli (in termini nominali)
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1972-74, nel 1979-80, nel 1988-89, e nel 1995-96, anche se ovviamente tali an-
damenti inglobano I’inflazione. Guardando, invece, ai dati in termini reali, il
grafico 4 mostra I’esistenza di una chiaro trend di lungo periodo alla diminu-
zione dei prezzi agricoli in termini reali.

Si tratta di una tendenza ben nota e abbondantemente studiata, che tuttavia
presenta anch’essa una serie di discontinuita e di picchi, grosso modo corri-
spondenti ai periodi appena richiamati: piu in particolare, si vede molto bene
il picco del 2008, ma é interessante notare come esso rimanga ben al di sotto
dei massimi storici raggiunti nella prima meta degli anni Settanta. Dopo di al-
lora, infatti, sia pure tra alti e bassi, vi era stato un trend di forte riduzione fino

Grafico 4: L’andamento di lungo periodo dei prezzi agricoli (in termini reali)
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alla fine degli anni Ottanta, seguito da oltre un decennio di quasi stabilita o di
leggero declino; mentre gia a partire dal 2000-01, in modo evidente per il
grano, i prezzi in termini reali avevano mostrato una tendenza alla ripresa, poi
sfociata nell’impennata del 2007-08.

Il grafico 5 mette a confronto I’andamento dei prezzi in termini reali di vari
prodotti e commodities (cibo, energia, fertilizzanti, metalli e i minerali) e in
tutti i casi, intorno al 2000, si rileva una inversione di tendenza nelle quotazioni,
pill 0 meno accentuata.

Grafico 5: L’andamento di lungo periodo dei prezzi di cibo, energia, commodities
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Tuttavia, all’interno di andamenti di lungo periodo che mostrano notevoli
similitudini, e interessante sottolineare alcune significative differenze: ad esem-
pio, si pud notare come i prezzi reali dell’energia e di altre materie prime quali
metalli e minerali, con I’impennata del 2007-2008 abbiano raggiunto i loro
massimi storici, superando di gran lunga i loro precedenti picchi. Al contrario,
in analogia con quanto appena ricordato per i prodotti agricoli, cid non é acca-
duto per i fertilizzanti e, soprattutto, per il cibo nel complesso, le cui quotazioni
in termini reali sono rimaste largamente al di sotto dei massimi storici degli
anni Settanta e persino dei (piu ridotti) picchi degli anni Ottanta.

Questo dato € ancora piu evidente nel grafico 6, che mette a confronto I’an-
damento dei prezzi reali di singoli prodotti agricoli — grano e riso — e del pe-
trolio, il prodotto energetico per eccellenza. 1l grafico mostra come al 2008
I’indice del prezzo del petrolio stia molto al di sopra, ad un livello quasi doppio,
di quello che era stato il suo massimo storico precedente nel 1979-80; mentre,
come abbiamo visto prima, grano e soprattutto riso sono al 2007-08 ad un li-
vello pari a poco piu della meta del massimo storico degli anni “70.
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Grafico 6: L’andamento di lungo periodo dei prezzi del grano e del petrolio
in termini reali
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Dunque, gli andamenti del passato ci mostrano in modo molto evidente la
ben nota tendenza al peggioramento delle ragioni di scambio dei prodotti agri-
coli. Ci si puo chiedere, a riguardo, se la recente crescita dei prezzi agricoli sia
solo una fiammata, oppure il primo segnale di un cambio di paradigma, come
qualcuno inizia a ipotizzare (Schmidhuber, 2008).

Tornando all’accostamento tra prodotti agricoli e petrolio, & questo un ar-
gomento molto presente nel dibattito sulla crisi dei prezzi agricoli: al riguardo,
il grafico 7 mostra come dopo il 2002, piu precisamente a partire dal 2001-02,
anche in termini nominali i prezzi del petrolio e dei prodotti agricoli siano cre-
sciuti in parallelo, sia pure con intensita diverse.

Questa correlazione, oltre alla presenza di cause comuni di ordine generale

Grafico 7: Prezzi agricoli e del petrolio 1996-2008 (valori nominali)
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che alimentano I’inflazione, & attribuibile a due fattori: da un lato, I’aumento
dei costi di produzione agricola indotto dall’aumento del prezzo del petrolio;
dall’altro, come si vedra nel seguito e come chiarira la relazione di Roberto
Esposti, la maggiore convenienza che I’aumento del prezzo del petrolio genera
a produrre biocarburanti: cio fa crescere la domanda di prodotti agricoli da
parte della filiera energetica e riduce il potenziale di offerta di prodotti agricoli
destinati all’alimentazione, a causa del crescente utilizzo di terra per la produ-
zione di colture energetiche (De Filippis, Salvatici, 2008; Schmidhuber, 2008;
Zezza, 2008).

LE CONSEGUENZE

Se questi sono i fatti e i dati da cui si deve partire e su cui sicuramente chi
mi segue portera ulteriori elementi di approfondimento, vale la pena di inter-
rogarsi su quali siano le principali conseguenze dell’aumento dei prezzi agri-
coli.

Per quanto riguarda i Paesi, ovviamente i piu danneggiati sono quelli che in
maggior misura dipendono dalle importazioni di alimenti e dove pit alta & I’in-
cidenza della popolazione povera (lvanic, Martin 2008; Ng, Aksoy 2008; Tar-
getti, 2008). Per quanto riguarda I’effetto sulla poverta, I’incidenza varia a
seconda che i poveri siano acquirenti o venditori di cibo e, quindi, € maggiore
nelle aree urbane rispetto alle aree rurali (World Bank, 2007); in queste ultime,
infatti, le famiglie povere sono spesso famiglie di agricoltori che potrebbero
giovarsi dell’aumento del prezzo dei prodotti agricoli, anche se lo scarso rap-
porto con i mercati e il loro scarsissimo potere contrattuale rendono comungque
assai difficile che cio accada.

Sempre in termini di poverta, molto pesanti possono essere gli effetti del-
I’aumento dei prezzi agricoli sulla malnutrizione, sulla composizione dei con-
sumi e sui livelli di benessere presente e futuro delle famiglie povere; e questo
perché I’aumento dei prezzi dei generi alimentari puo indurre una modifica
della dieta in favore di cibi meno costosi ma anche meno nutrienti e meno va-
riati e, soprattutto, perché puo ridurre la spesa familiare per la salute e per
I’istruzione dei figli, con conseguenze negative a lungo termine.

A livello macro economico le conseguenze dell’aumento dei prezzi agricoli
si fanno sentire in termini di contributo alla pressione inflazionistica e di ridu-
zione della domanda e, come stiamo leggendo sulle pagine dei giornali italiani
nelle ultime settimane, possono essere molto rilevanti anche nei Paesi svilup-
pati. Ad esempio, la Commissione europea — in uno studio relativo agli Stati
dell’Unione — stima I’effetto del recente aumento dei prezzi dei prodotti agri-
coli in un aumento di ben cinque punti percentuali dell’indice dei prezzi al det-
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taglio del cibo nell’Ue, ma con sensibili differenziazioni e squilibri lungo la fi-
liera (Commission of European Communities, 2008a e 2008b): al riguardo, la
Commissione sottolinea che alcuni comparti sono stati certamente penalizzati
dall’aumento dei prezzi, come carne e lattiero caseari, mentre in altri casi gli
operatori ne hanno approfittato, come sembra essere accaduto per pane e pasta.
Infine ¢’ un non trascurabile effetto psicologico dell’aumento dei prezzi agri-
coli sui consumatori, in termini di maggiore percezione dell’inflazione reale,
che comporta una spinta recessiva sul fronte della domanda. Ma su questi temi
il contributo di Maria Sassi sara molto piu approfondito.

LE CAUSE

Venendo alle cause dell’aumento dei prezzi agricoli, il dibattito e molto piu
controverso (De Filippis, Salvatici, 2008) ed e soprattutto di questo che si par-
lera negli interventi successivi. Ovviamente si tratta di un insieme complesso
di cause fortemente correlate che negli ultimi anni si sono trovate ad operare
pit 0 meno nella stessa direzione e hanno finito con il rinforzarsi a vicenda.
Per mettere ordine, si possono distinguere due ordini di fattori:
1. le cause strutturali, distinguendo tra i fattori operanti dal lato dell’offerta
e dal lato della domanda;

2. le cause congiunturali, i cui effetti sono stati accentuati da fattori che si
possono definire “di spinta cumulativa” che tendono ad alimentarsi a
vicenda.

Le cause strutturali

Incominciando dalle cause strutturali, su cui si sofferma la relazione di
Luca Salvatici, e in particolare da quelle che operano dal lato dell’offerta, si
deve sottolineare come alle tradizionali caratteristiche di rigidita dell’offerta
di prodotti agricoli, in questi anni si sono aggiunti altri fattori che hanno con-
tribuito al rallentamento del tasso di crescita della produzione. Ci si riferisce
agli effetti di un minore tasso di crescita delle rese (Trostle, 2008), di una mi-
nore profittabilita delle produzioni agricole dovuta agli aumenti dei costi di
produzione e al deterioramento delle ragioni di scambio: tutto cio ha compor-
tato una riduzione degli investimenti in agricoltura, soprattutto nei Paesi in
via di sviluppo, alimentata per molti anni dalla situazione strutturale di eccesso
di offerta e bassi prezzi sui mercati mondiali indotta dalle politiche agricole
dei Paesi sviluppati.

Secondo i gia citati studi la Commissione europea (2008a e 2008b) i pro-
dotti per i quali I’aumento del prezzo si deve soprattutto a fattori operanti dal
lato dell’offerta sarebbero il grano, il riso e i prodotti lattiero caseari.
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Venendo alle cause strutturali dal lato della domanda, ampiamente evocata
nel dibattito ¢ la crescita della domanda degli alimenti e soprattutto di alimenti
proteici da parte dei Paesi emergenti, in particolare di Cina e India, con il con-
seguente aumento della domanda dei cereali per I’alimentazione animale (De
Filippis, Salvatici 2008; Imf, 2006; Odi, 2008; Leibtag, 2008, Trostle, 2008,
von Braun, 2007). Su questo fronte pero forse c’é stata qualche esagerazione,
perché come ha sottolineato la Fao (2008), la domanda di cereali da parte di
Cina e India e certamente cresciuta in misura significativa, ma meno che in
passato e meno di quanto essa € cresciuta nel resto del mondo: dunque, se
siamo di fronte a un fattore che certamente in futuro potra essere dirompente,
la sua importanza come elemento trainante della recente crisi dei prezzi agricoli
e stata probabilmente un po’ troppo enfatizzata.

Il secondo fattore strutturale operante dal lato della domanda, € la crescita
della componente dovuta ai biocarburanti, indotta, come si € detto, sia dall’alto
prezzo del petrolio che dalla politica di incentivazione esistente nei Paesi svi-
luppati: Unione Europea e, soprattutto, Stati Uniti, con I’Energy Bill del di-
cembre 2007 (Babcock, 2008; Schmidhuber, 2008; Trostle, 2008; Zezza,
2008). Anche questo € un aspetto che e stato molto enfatizzato nel dibattito
sull’emergenza cibo, ma il ruolo effettivo dei biocarburanti rimane ancora
molto controverso: ad esempio, secondo la Commissaria Ue all’agricoltura Fi-
scher Boel (2008), gli usi non-alimentari delle materie prime agricole sarebbero
ancora marginali e i biocombustibili rischiano di essere un “capro espiatorio”
di una crisi che ha altre cause. Ma su questo tema si rimanda alla relazione di
Roberto Esposti.

Per concludere su questo punto, secondo la Commissione europea i prodotti
dove I’aumento del prezzo si deve soprattutto a fattori operanti dal lato della
domanda sarebbero la soia e il mais: la soia per la maggiore domanda di ali-
mentazione zootecnica prima richiamata, e il mais sia per questo stesso motivo
che per la sua possibilita di utilizzo nella produzione di biocarburanti.

Se queste appena richiamate sono le cause strutturali operanti sul fronte
dell’offerta e della domanda, bisogna sottolineare come si tratti di un tipo di
fattori che, proprio per il loro carattere strutturale, determinano andamenti
tendenziali e non esplosivi dei prezzi; essi, dunque, non spiegano la improv-
visa flammata dei prezzi, tuttavia il loro operare congiunto ha portato negli
ultimi anni a una situazione in cui il consumo é stato quasi sempre, sia pure
di poco, piu alto della produzione. La conseguenza é stata una progressiva
tendenza alla riduzione strutturale degli stock, come i grafici 8 e 9 mostrano,
rispettivamente, per il grano e il mais, con una preoccupante riduzione del
rapporto tra stock e impieghi, passato negli ultimi 10 anni da circa il 35% al
15-20%.
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Grafico 8: Consumi, produzione e stocks: grano
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Cio ha creato la condizione perché I’effetto concomitante di altri fattori

di carattere congiunturale generasse un aumento esplosivo dei prezzi, non
trovando possibilita di compensazione in un adeguato livello delle scorte

(Tangermann, 2008). Inoltre, gli effetti del protezionismo agricolo, in ter-

mini di sostanziale chiusura e isolamento dei mercati nazionali, avevano ge-

nerato nel tempo una situazione, anch’essa strutturale, di “residualita” o,

come si dice, di “sottigliezza” dei mercati internazionali dei prodotti agri-
coli, con volumi di scambio relativamente modesti rispetto alla produzione
mondiale; in passato, tale regime si reggeva grazie a una strutturale tendenza
alla sovrapproduzione e alla conseguente presenza di abbondanti scorte de-

Grafico 9: Consumi, produzione e stocks: mais
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tenute dai principali Paesi e dalle loro agenzie di intervento; al contrario, di
fronte a una crescita della domanda tendenzialmente superiore a quella
dell’offerta e di una conseguente riduzione strutturale del livello degli stock,
si € determinata una situazione instabile, in cui é bastato poco per sconvol-
gere gli equilibri del mercato.

| fattori congiunturali

Non c’é dubbio che la crisi dei prezzi agricoli si debba anche a una sfortu-
nata coincidenza che ha visto una serie di fattori congiunturali, operanti sia dal
lato della domanda che dell’offerta, spingere nella stessa direzione.

Il primo fattore congiunturale, richiamato con forza in tutti i contributi che
hanno animato il dibattito su prezzi agricoli ed emergenza cibo, opera sul fronte
dell’offerta ed é riconducibile agli andamenti climatici sfavorevoli: tre annate
di siccita, soprattutto in Australia, alluvioni in nord Europa, gelate in Ucraina
e Russia. Una serie di fenomeni tale da far diffondere sempre pit I’idea che la
frequenza di eventi climatici sfavorevoli e soprattutto il loro carattere estremo
non siano piu da considerare episodi congiunturali ma siano, piuttosto, la con-
seguenza di un fenomeno strutturale piu ampio e profondo quale il cambia-
mento climatico. Una ragione di piu per lavorare in modo serio alle politiche
di contrasto di tale cambiamento e di mitigazione dei suoi effetti.

Un secondo fattore congiunturale certamente importante é da ricercare
nella crescita del prezzo del petrolio e nella svalutazione del dollaro. Del pe-
trolio e del doppio effetto di spinta che la crescita del suo prezzo ha sulle quo-
tazioni dei prodotti agricoli si é gia detto; riguardo al cambio del dollaro c’e
da osservare che, essendo i prezzi mondiali dei prodotti agricoli espressi in
dollari, & evidente che la svalutazione del biglietto verde rende piu a buon
mercato gli acquisti dei Paesi importatori sui mercati mondiali, facendone au-
mentare la domanda; e cio a sua volta, in presenza di carenze di offerta dovute
ad altri fattori congiunturali, genera un effetto di ritorno in termini di tensioni
al rialzo dei prezzi.

Un terzo fattore, ancora piu generale, e riconducibile agli effetti della crisi
finanziaria e alla conseguente incertezza delle borse che ne é derivata: infatti,
in una situazione di bassi tassi di interesse, lo scoppio della bolla immaobiliare
ha liberato una grande liquidita alla ricerca di impieghi remunerativi sui mer-
cati, che ha a sua volta alimentato la speculazione sui prodotti agricoli.

Cio ci porta direttamente a quelli che prima ho definito fattori di “spinta
cumulativa”: il primo, il pit importante, & appunto riconducibile agli effetti
della speculazione finanziaria, che insieme al ruolo dei biocarburanti rappre-
senta I’elemento di novita rispetto al passato, di cui oggi si deve tenere conto
nell’analisi dei mercati agricoli. Sul ruolo e sul peso della speculazione, cui
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é dedicata la relazione di Stefano Serra, il dibattito € molto aperto e contro-
verso. Per alcuni la speculazione sarebbe addirittura la causa principale della
crescita dei prezzi agricoli, mentre altri tendono a minimizzare la sua impor-
tanza. Personalmente, pur essendo stata assolutamente determinate nell’ali-
mentare la crescita parossistica dei prezzi agricoli, credo che la speculazione
piu che la causa sia da considerare il sintomo del problema; tuttavia, se non
e stata la speculazione ad appiccare il fuoco che ha dato vita alla fiammata
dei prezzi, certamente ci ha versato sopra tanta benzina, ben oltre quello che
ci si attende dal normale atteggiamento strategico degli operatori coinvolti
nel mercato in periodi di fluttuazione di prezzi, con effetti che per qualche
prodotto o per qualche Paese sono stati devastanti (De Filippis, Salvatici
2008).

Un altro fattore importante di “spinta cumulativa” e da ricercare nelle po-
litiche di risposta congiunturale messe in campo dai diversi Paesi per difendersi
dagli effetti della crisi: alcuni Paesi esportatori hanno ridotto o addirittura proi-
bito le esportazioni per evitare che I’aumento dei prezzi si trasmettesse al loro
mercato interno; gli importatori le hanno incentivate riducendo i dazi o sussi-
diando le importazioni; altri Paesi hanno iniziato ad accumulare riserve strate-
giche. L effetto congiunto di tutte queste azioni & stato ovviamente quello di
ridurre I’offerta e aumentare la domanda sui mercati internazionali, con con-
seguente ulteriore spinta al rialzo dei prezzi.

PREVISIONI PER IL FUTURO E IMPLICAZIONI PER LE POLITICHE AGRICOLE

Le previsioni per il futuro differiscono in base alla diversa importanza che
viene attribuita ai fattori congiunturali e strutturali pit sopra richiamati. Da un
lato, si é forse esagerato nel drammatizzare la crisi, per esempio enfatizzando
fin troppo gli effetti della domanda di biocarburanti e dipingendo scenari apo-
calittici neo-malthusiani innescati dalla crescita della domanda alimentare dei
Paesi emergenti; dall’altro, le Agenzie internazionali si sono fatte trovare un po’
impreparate a capire e a gestire I’emergenza: sia sotto il profilo dell’analisi e
della interpretazione di quanto stava accadendo sia, soprattutto, sul fronte della
capacita di proposta politica. Basti pensare, al riguardo, alla sostanziale inca-
pacita del recente vertice Fao di dare risposte convincenti alle numerose que-
stioni poste dalla crisi dei prezzi agricoli mondiali.

Riguardo alle previsioni per il futuro diramate dalle agenzie internazionali,
nel recente rapporto congiunto Oecd-Fao sull’Agricultural outlook al 2017
(Oecd e Fao, 2008), si pronostica che i mercati dei prodotti agricoli tornino alla
normalita nel giro di due o tre anni; laddove pero la “normalita” sara caratteriz-
zata da prezzi agricoli sensibilmente piu alti di quelli precedenti alla crisi.
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E veniamo, in conclusione, alle implicazioni per le politiche.

La crisi dei prezzi agricoli € stata frutto di un insieme di tante cause con-
comitanti; € un misto di struttura e congiuntura, complicato e aggravato dalle
interrelazioni reciproche dei diversi fattori in gioco; ma di certo segna una
forte discontinuita rispetto agli andamenti del passato e probabilmente é de-
stinata a lasciare il segno. Insomma qualcosa € cambiato o sta cambiando e
bisogna cercare di comprendere bene la natura e la misura del cambiamento,
senza strumentalizzazioni, per disegnare le politiche del futuro. E cio ovvia-
mente non riguarda soltanto I’intervento in agricoltura, ma un pacchetto
molto ampio e articolato di politiche: le azioni di breve periodo sul fronte
dell’emergenza alimentare, le strategie di sviluppo a lungo termine, gli ac-
cordi commerciali, le politiche energetiche, le misure di contrasto alla spe-
culazione.

Sul fronte del dibattito che piu strettamente riguarda le politiche agricole,
la crisi dei prezzi e stata fortemente strumentalizzata per portare avanti tesi
contrapposte entrambe sospette e comungque entrambe poco convincenti: da un
lato, infatti, la crisi e stata utilizzata per proporre un anacronistico ritorno al
protezionismo e al sostegno accoppiato; dall’altro, e all’opposto, é stata spesso
evocata come un’occasione per approfittare dei prezzi alti per smantellare tutte
le politiche di sostegno esistenti. Quello che é certo — come ha ricordato Franco
Pasquali — € che, al di la di qualunque forzatura e strumentalizzazione, la crisi
ha riproposto il carattere strategico dell’agricoltura e la conseguente impossi-
bilita di considerarla come in passato un settore residuale nel dibattito di poli-
tica economica e di politica dello sviluppo.

In questo quadro é dunque del tutto irrilevante discutere delle politiche agra-
rie del passato, sia per difenderle o per demonizzarle; piuttosto la sfida & quella
di definire una nuova mission da affidare alle politiche del futuro, credibile e
sostenibile sia nei Paesi in via di sviluppo, sia nei Paesi sviluppati. Nel caso dei
primi, per dare adeguato spazio e risorse allo sviluppo dell’agricoltura e per as-
sicurare comunque I’accesso al cibo alle fasce piu povere della popolazione
mondiale. Nel caso dei Paesi piu sviluppati, per consentire a quelli che possono
permetterselo di pagarsi quello che si pud definire il “valore di esistenza” della
propria agricoltura (De Filippis 2008; De Filippis, Salvatici 2008): sia per as-
sicurare la valorizzazione della multifunzionalita dell’attivita agricola e la con-
servazione dei beni dei servizi pubblici ad essa associati, sia per mantenere
una capacita produttiva adeguata a fronteggiare le emergenze. Si tratta di una
sfida tutt’altro che banale e dagli esiti tutt’altro che scontati, ma credo che sulle
numerose questioni ad essa associate saremo chiamati a riflettere e a dare il
nostro contributo nei prossimi mesi.
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| PREZZI INTERNAZIONALI DELLE COMMODITY:
LO SCENARIO DI PROMETEIA

Giuseppe Schirone ed Emanuele De Meo*

PREMESSA

Le considerazioni sviluppate in questo documento si basano sullo scenario
di previsione — sia macroeconomico che relativo ai prezzi delle commodity —
elaborato da Prometeia nel giugno 2008. Gli ultimi aggiornamenti congiuntu-
rali non modificano la sostanza qualitativa del ragionamento esposto (in
estrema sintesi, non modifichiamo la view secondo la quale alla base del rally
delle commodity iniziato nel 2002 vi sarebbero innanzitutto fattori di natura
fondamentale); é tuttavia evidente che le nuove informazioni sull’evoluzione
del quadro economico internazionale ci condurranno a formulare, nei prossimi
Rapporti, una previsione che, quantitativamente, potra discostarsi dallo scena-
rio presentato al panel Coldiretti dello scorso luglio.

INTRODUZIONE

Innanzitutto un ringraziamento a Coldiretti per averci invitato a partecipare a
questo qualificatissimo panel di esperti. Per noi & un’occasione molto interessante
per confrontare I"attivita che viene svolta su questo fronte dell’analisi economica
da Prometeia con il sentiment di esperti di questo settore e con operatori che vi-
vono ogni giorno gli effetti delle problematiche che noi analizziamo.

Quella che presentiamo & un’anteprima dei risultati che verranno pubblicati a
breve nel rapporto trimestrale che Prometeia dedica all’analisi dei mercati inter-
nazionali delle materie prime, un rapporto che ha ormai 13 anni di eta. Iniziammo
a realizzarlo nel 1995, sulla spinta del rally dei prezzi internazionali con cui ci
dovemmo confrontare allora. A quei tempi Fiat ci chiese una mano per capire me-
glio quello che stava succedendo utilizzando appropriati modelli econometrici;
abbiamo allora iniziato a dotarci delle opportune serie storiche e di una serie di
strumenti che ci consentono di cercare di cogliere i trend in atto su questi mercati.

In questa relazione, attingendo al lavoro che viene realizzato all’interno di
questo rapporto, verranno affrontati cinque temi:

1. I’evoluzione di lungo periodo dei prezzi delle commodity;

* Prometeia S.p.A.
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2. I’individuazione di quelli che secondo noi sono i driver dei prezzi;

3. I’evoluzione dei fondamentali di domanda ed offerta;

4. I’esplicitazione del nostro giudizio sul ruolo del driver finanziario nella
spiegazione nella crescita dei prezzi; e, infine,

5. faremo come al solito il nostro mestiere di previsori fornendo uno scena-
rio sui prezzi.

EVOLUZIONE DEI PREZZI (NOMINALI E REALI) DELLE COMMODITY

La figura 1 mette in evidenza I’evoluzione di lungo periodo dei prezzi delle
commodity; lo abbiamo gia visto prima per il grano, qui invece si vede una si-
tuazione piu aggregata: si tratta dell’indice Prometeia dei prezzi delle commo-
dity; & un indice costruito in base al vettore degli utilizzi dell’industria
manifatturiera italiana. In questo indice, il peso dell’agricoltura é tutto sommato
limitato (siamo intorno al 10%). Questo indice include anche i prezzi di beni
che non sono trattati sulle borse internazionali, come le plastiche, gli acciali, i
minerali di ferro e quant’altro. Ovviamente, I’indice non pud non registrare
una forte tendenza al rialzo sia in termini nominali (dal 2003 al 2007 si sconta
un incremento cumulato superiore al 60%), che in termini reali, evidenziando
il raggiungimento di un punto di massimo almeno per la storia che data a partire
dal 1985. Si tratta di un indicatore in grado di sintetizzare efficacemente le ten-
sioni che caratterizzano gli scambi mondiali di materie prime, ma non & I’unico
perché, a-coté di quello che é successo sui prezzi delle commodity abbiamo

Figura 1: Indice dei prezzi delle commodity
(totale industria manifatturiera, 1985=100)
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assistito, in tempi brevi, anche ad un aumento del 120% delle quotazioni dei
trasporti marittimi. In molti casi si assiste al paradosso per cui trasportare la
merce ha ormai un prezzo piu elevato del valore stesso della merce, a conferma
della rilevanza delle tensioni su questi mercati.

| DRIVER

Da che cosa sono causate queste tensioni? Per cercare di mettere ordine
nell’analisi di questi fenomeni, e soprattutto per delineare un quadro di previ-
sione, utilizziamo un modello di analisi che, in modo molto conciso, vorrei
condividere con voi. In sostanza, nel nostro modello teorico — stilizzato nella
figura 2 — il driver principale e da ricercarsi nello scenario macroeconomico,
ovvero nell’evoluzione del Pil e nelle politiche economiche e monetarie delle
diverse aree geografiche. Tra i fattori macroeconomici, una particolare rile-
vanza assumono le aspettative relative al mercato dei cambi (il dollaro é infatti
la valuta di riferimento sui mercati internazionali per la quasi totalita delle com-
modity). L’evoluzione attesa del dollaro — che a sua volta dipende da fattori
reali e monetari — incide sulle scelte di domanda e di offerta reali e, come ve-
dremo piu avanti, sull’investimento finanziario, che per sua natura é finalizzato
alla diversificazione del rischio finanziario sui portafogli denominati in dollari
statunitensi e coglie le opportunita nascenti nei mercati delle commodity.

Questo mix di variabili reali e finanziarie impatta sulle prospettive sia di
crescita dei consumi delle commodity che di evoluzione dell’offerta, ovvero

Figura 2: Driver fondamentali e finanziari

Gli operatori finanziari hanno incrementato la “dimensione del modello teorico”
dei mercati delle commodities
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sulle strategie di investimento e di produzione dei principali player attivi sui
mercati delle commodity. A loro volta questi due ambiti del mercato contribui-
scono ad alimentare le aspettative sia degli operatori commerciali, cioé coloro
che per mestiere scambiano materie prime, sia di quegli operatori che agiscono
invece in un’ottica piu strettamente finanziaria. Nel nostro modello le decisioni
di queste due categorie di operatori vanno poi a determinare I’evoluzione delle
scorte e, in ultima istanza, quella dei prezzi.

La domanda mondiale di commodity ed il ruolo dei Paesi emergenti

Quanto conta la domanda nello spiegare quello che é successo negli ultimi
anni sul mercato delle materie prime? A nostro avviso molto, e qui vedete un
esempio di quantificazione di questo tipo di impatto: il grafico riportato in fi-
gura 3 riporta I’andamento della crescita della produzione industriale mondiale,
distinta nel contributo proveniente, da un lato, dalle economie avanzate e, dal-
I’altro, dalle economie emergenti. L’area piu scura rappresenta il contributo
dei Paesi Ocse, quella piu chiara invece tratteggia I’importanza relativa dei
Paesi emergenti. Come si vede, & cambiato il mondo. | Paesi non Ocse sono re-
sponsabili di buona parte della crescita della produzione manifatturiera mon-
diale e sono Paesi che, quando il ciclo rallenta, crescono del 4% I’anno e,
quando il ciclo accelera, crescono dell’8-9%. Allo stesso modo nell’economia
italiana si viaggia tra crescita zero e ritmi del +2%. La crescita sostenutissima
di queste aree (che, mediamente, si sviluppano ad un ritmo superiore di cinque
volte rispetto alle economie avanzate) impatta in modo strutturale sulla do-
manda mondiale di materie prime.

Figura 3: Produzione industriale mondiale e ruolo delle macroaree
(var. % tend)
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Fonte: Prometeia
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Un secondo punto riguarda la capacita dell’economia mondiale di assorbire
gli shock sui prezzi delle commodity. A differenza di quello che succedeva in
passato, in questi anni I’aumento dei prezzi internazionali delle materie prime
svolge con minore intensita il ruolo di calmieratore della crescita economica in-
ternazionale. In passato, la crescita dei prezzi delle materie prime generava con
relativa rapidita effetti di tipo inflazionistico, che si trasmettevano all’economia
reale determinando un affievolimento della crescita. La figura 4, che puo sem-
brare un po’ complessa, evidenzia la risposta del Pil americano ad uno shock del
10% sul prezzo del petrolio. Se, negli anni ’70, ad un aumento del 10% del prezzo
del petrolio corrispondeva, nell’arco di pochi trimestri, una contrazione signifi-
cativa del Pil, negli ultimi anni questa relazione si & di molto affievolita.

Perché avviene questo? Per una serie di fattori:

a) ovviamente i processi di crescita dei Paesi in via di sviluppo sono per
buona parte endogeni e guidati da investimenti interni in infrastrutture,
ovvero da processi strutturali che incrementano la rigidita della domanda
mondiale;

b) sono venuti meno i meccanismi di adeguamento automatico prezzi-salari
nei paesi Ocse;

c) il commercio internazionale ha reso disponibili sui mercati avanzati ma-
terie prime, beni intermedi e beni di consumo a basso costo provenienti
dai Paesi emergenti;

d) le economie avanzate si sono progressivamente terziarizzate e, in termini
relativi, consumano meno materie prime e meno energia, risultando per-
tanto meno esposte all’impatto degli shock petroliferi e sulle commodity;

Figura 4: Risposta del Pil Usa ad uno shock del 10% nel prezzo del petrolio
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e) é cresciuto il peso dei prodotti tecnologici — caratterizzati da prezzi ca-

lanti — nel paniere del consumatore rappresentativo.

Dal punto di vista della domanda (ovvero della dinamica della produzione
manifatturiera mondiale), cosa ci aspettiamo nei prossimi anni (figura 5)? Ci
aspettiamo, é ovvio, un rallentamento. In questi anni che abbiamo davanti, ri-
spetto al 7% del 2007, ci attendiamo un rallentamento di 2-3 punti che culmi-
nera nel 2009, con una ripresa graduale negli anni successivi. Vedete pero che
si tratta di un rallentamento che conduce la produzione industriale mondiale,
una buona proxy della domanda complessiva di commodity, a crescere comun-
que a ritmi almeno doppi rispetto a quelli che caratterizzavano I’economia
mondiale solo 10 anni fa. Vedete, tra il ‘91 e il 2000 la produzione mondiale
cresceva a ritmi lievemente superiori al 3% medio annuo; nel 2009, I’anno di
maggiore rallentamento del ciclo economico attuale, la produzione dovrebbe
crescere al ritmo del 5% circa.

Figura 5: Lo scenario di Prometeia per la produzione industriale mondiale
(var. % m.a.)
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Fonte: Prometeia, Analisi e previsioni dei prezzi delle Commodity (luglio 2008)

L’offerta mondiale di commaodity e la rigidita del prezzo

Passiamo a qualche considerazione dal lato dell’offerta. Qui rispetto al-
I’esperienza storica stiamo vedendo che I’offerta ha maggiori difficolta ad ade-
guarsi alla crescita dei prezzi, anche in un’ottica di lungo periodo; nonostante
gli investimenti sembrino molto remunerativi, I’offerta globale di materie
prime fatica ad adeguarsi alla crescita della domanda, determinando quella si-
tuazione di tensione al margine di cui parlava prima il professor De Filippis.
Tra il 2003 e il 2007, ad esempio, il prezzo del rame é cresciuto del 356%,
mentre I’offerta € aumentata solo del 20%; andamenti analoghi si rilevano per
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il petrolio e per altre commodity (figura 6). Questa rigidita dal lato dell’offerta
dipende, a nostro avviso, da diversi fattori.

a.

Gli effetti del basso ciclo degli investimenti della seconda meta degli
anni 90, quando nessun player commerciale voleva entrare in questo mer-
cato. Ormai sembra un’era geologica fa, pero vi ricordo che fra il ‘98 e
‘99 il prezzo del petrolio era sceso sotto i 10 dollari al barile.

. Le considerazioni sul cambiamento strutturale dal lato della domanda

sono state incorporate con qualche ritardo nelle aspettative dei player,
che evidentemente non hanno creduto in una prospettiva di crescita so-
stenuta e prolungata dei consumi come quella che si & poi realizzata.

. In molti casi questi operatori hanno privilegiato politiche finanziarie di

breve periodo; per avere un’idea, qui parliamo soprattutto di compagnie
petrolifere: fra le prime 5 compagnie manifatturiere mondiali per capita-
lizzazione, 3 operano nel settore Oil&Gas e, spesso, in questo contesto,
prevalgono ottiche orientate prevalentemente al breve termine e alla mas-
simizzazione del valore di Borsa.

. C’e stata forse anche una riduzione di appetito per il rischio, perché gli

investimenti sono tecnicamente e politicamente rischiosi, anche alla luce
dei ben noti fattori geopolitici di nazionalizzazione delle risorse, e hanno
costi elevati.

Figura 6: L’offerta: la rigidita al prezzo
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(*) Rame: Cile - Petrolio: non Opec.

Fonte: Prometeia, Analisi e previsioni dei prezzi delle Commodity
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| DRIVER NON REALI. QUANTO CONTA LA FINANZA?

Quanto conta la finanza? E innanzitutto, perché gli operatori finanziari en-
trano su questo mercato? Sostanzialmente perché le commodity hanno proprieta
di bene rifugio: i loro rendimenti sono correlati negativamente con quelli di
bond e azioni e positivamente con I’inflazione (figura 7).

In passato, questo ruolo di bene rifugio era giocato solo dall’oro, ma negli
ultimi anni questo tipo di funzione viene svolta anche da molte altre commodity
che sono entrate appunto nel mirino di operatori finanziari che fino a poco
tempo fa non le conoscevano bene. E poi ¢’é la nota relazione con il dollaro (fi-
gura 8), per cui un deprezzamento del dollaro determina una crescita dei prezzi
delle materie prime (il dollaro debole rende pit appetibili le materie prime nei
Paesi consumatori non agganciati al dollaro). Qui vediamo che il rapporto tra
tasso di cambio del dollaro e quotazione dei prezzi internazionali delle materie

Figura 7: Rendimenti di commodity, asset ed inflazione (correlazione)
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Figura 8: Indice S&P Goldman Sachs e dollaro Usa (var. % mensili)
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prime é assolutamente evidente: in sostanza, nel periodo analizzato nel grafico,
un indebolimento dell’1% del cambio effettivo del dollaro ha generato nello
stesso mese un aumento 