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DI ENGUERRAND ARTAZ*

a stagione delle trimestrali sta

giungendo al termine ma giove-

di 16 Walmart, uno degli ultimi
pesi massimi del listino, ha pubblica-
to1isuoidati. Oltre a utili per azione e
un fatturato di gran lunga superiori al-
le aspettative, che hanno provocato
un’impennata del prezzo delle azioni
del gigante statumtense della grande
distribuzione, questa pubblicazione
¢ ricca di insegnamenti sull'econo-
mia degli Stati Uniti. L inflazione, in-
nanzitutto. La crescita del numero di
clienti nei negozi Walmart ¢ dovuta,
tra 1'altro, alla politica di taglio dei
prezzi aggressiva e alle campagne
promozionali che I’azienda ha orga-
nizzato regolarmente negli ultimi me-
si, mentre le famiglie continuano ari-
sentire degli aumenti cumulativi dei
prezzi degli ultimi anni. Walmart &
certamente nota per il suo posiziona-
mento low cost. Al termine perd di
molti trimestri in cui le aziende han-
no bellamente approfittato del dina-
mismo della domanda per compensa-
re (e persino superare) 'aumento dei
costi, questo sforzo sempre maggio-
re sui prezzi fa ben sperare per il pro-
seguimento della disinflazione. Lo
stato di salute dei consumatori ameri-
cani, poi. La crescita solida dei ricavi
del gruppo potrebbe far pensare che i
consumi stiano andando alla grande.
Larealtd, invece, & pit sottile. David
Rainey, il direttore finanziario di
Walmart, ha infatti lasciato intende-
re che la spesa ¢ aumentata per i beni
di prima necessita, cibo e prodotti
per la cura della persona soprattutto,
a scapito di quella per i1 beni discre-
zionali, come gli elettrodomestici e
I'elettronica. Dichiarazioni, queste,
che fanno eco a pubblicazioni ma-
croeconomiche recenti da cui emer-
gono la debolezza delle vendite al

ti reali e una concentrazione dell'in-
flazione su categorie di spesa limita-
te - assicurazione auto, spese finan-
ziarie, servizi medici - riducendo
meccanicamente la capacita di consu-
mo discrezionale delle famiglie.
Altro dato significativo: Walmart ha
dichiarato di aver guadagnato quote
di mercato nel trimestre grazie, prin-
cipalmente, all'aumento del numero
di clienti che vantano redditi superio-
ri (oltre 100.000 dollari I'anno). Ma
non ¢ ’unica spiegazione, ancorché
in parte rifletta la strategia di riposi-
zionamento del gruppo che ha lancia-
to direcente linee d1 prodotti di quali-
ta superiore. I nuovi clienti pit ab-
bienti non hanno infatti portato a un
aumento dello scontrino medio visto
che anche per le famiglie piu agiate
la ricerca di prezzi piu accessibili
sembrerebbe essere diventata una
realtd. Benché non sia alle strette, il
consumatore americano sta indubbia-
mente attraversando un periodo di
maggiori difficoltd. Questo confer-
ma alcuni dati macroeconomici. Da
un lato, secondo gli ultimi calcoli del-
la Fed di San Francisco, il risparmio
in eccesso accumulato durante la pan-
demia si ¢ del tutto esaurito e il saldo
¢ addirittura in territorio negativo. Le
famiglie statunitensi hanno ora meno
risparmi di quanto suggerito dal
trend pre-pandemia. D'altra parte,
nel primo trimestre non hanno smes-
so di crescere i mancati pagamenti
con le carte di credito e i mancati rim-
borsi dei prestiti auto. In entrambi i
casi, 1livelli registrati sono ben supe-
riori a quelli pre-Covid, con un ritor-
no a tassi simili a quelli dei primi an-
ni 2010 segnati dalla crisi del 2008.
Mentre i redditi reali stentano a cre-
scere, gii aitri motori del consumo - ii
credito e il risparmio - sembrano
esaurirsi.(riproduzione riservata)
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