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INFLAZIONE E POLITICA ANTINFLAZIONISTICA (1)

Definizione e tipi di inflazione

Quando si puo parlare di inflazione o, meglio, di condizione inflazionistica? Perché si possa

parlare di condizione inflazionistica occorre che si verifichino due presupposti:
1) Un aumento del livello generale dei prezzi;
2) L’ aumento del livello generale dei prezzi deve essere continuo (ripetuto).

Quindi, possiamo definire l'inflazione come un aumento continuo e generalizzato dei
prezzi, aumento che tende a ripetersi nel corso del tempo. Al contrario, un calo del livello generale
dei prezzi prende il nome di deflazione. Quando ha luogo soltanto un rallentamento dell'inflazione,
ossia una diminuzione del tasso di crescita del livello generale dei prezzi si parla piu propriamente
di disinflazione.

L’aumento dei prezzi rappresenta un sintomo tipico del processo inflazionistico quando la
formazione dei prezzi e lasciata al mercato. In tal caso, si parla di inflazione palese (o aperta). Al
contrario, quando le autorita pubbliche fissano alcuni prezzi o 'aumento massimo di alcuni di essi,
si parla di inflazione latente (o occulta). Questo tipo di inflazione da luogo alla formazione di code
davanti ai negozi e al mercato nero. In ogni caso, le cause dellinflazione vanno ricercate in uno
squilibrio che si manifesta e si ripete tra flussi reali e flussi monetari e tra domanda e offerta di beni,
servizi e fattori.

Il fenomeno inflazionistico & un processo che avviene nel tempo e in quanto tale ha bisogno
sia di elementi di impulso che gli diano origine sia di meccanismi di trasmissione e di ripetizione che
lo propagano nel sistema economico. Gli impulsi riflettono uno squilibrio tra flussi monetari e flussi
reali dovuto ad un eccesso di domanda di beni, servizi e fattori produttivi ai prezzi correnti. Lo
squilibrio tra flussi monetari a disposizione della collettivita per gli acquisti e flussi reali di beni e
servizi vale sia per le inflazioni palesi che per le inflazioni latenti o dei prezzi amministrati.

Storia dell’inflazione

Contrariamente a quanto comunemente si crede, i secoli passati non sono stati immuni da
vistosi declini del potere d’acquisto della moneta. In Spagna, ad esempio, tra gli inizi del Cinquecento
e la meta del Seicento, i prezzi aumentarono di circa quattro volte. La differenza fondamentale tra
guanto avviene oggi e quanto accaduto in passato é che allora si alternavano fasi di aumento e di
diminuzione dei prezzi. In genere, 'aumento dei prezzi risultava particolarmente rilevante in
occasioni di guerre, carestie ed epidemie. Nei periodi di pace e in assenza di eventi catastrofici,
invece, i prezzi diminuivano anche per diversi decenni consecutivi.

Emblematico il caso dell’lnghilterra, dove i prezzi aumentarono rapidamente durante le
guerre napoleoniche, diminuirono del 50% tra il 1810 e la meta del secolo XIX per aumentare del
40% tra il 1850 e il 1875. In seguito diminuirono pressoché nella stessa misura nell’'ultimo quarto del
secolo per aumentare di circa il 30% nel periodo che va dal 1900 alla prima guerra mondiale.

In ltalia, a partire dall’Unificazione si sono succeduti periodi di aumento dei prezzi e periodi
di diminuzione dei prezzi almeno fino al 1990. In seguito, in prezzi sono stati interessati da una
tendenza crescente dovuta ad una pluralita di fattori tra cui:

1) La prevalenza di forme di mercato oligopolistiche, che consentono alle imprese di trasferire
immediatamente gli aumenti dei costi di produzione sui prezzi di vendita.

2) | crescenti deficit dell’operatore pubblico dovuti alle politiche keynesiane di sostegno della
domanda globale.

3) Gli aumenti dei prezzi delle materie prime, specie energetiche che, a partire dal 1973 hanno
interessato con crescente frequenza I'economia mondiale.

4) L’accesa competizione tra i diversi gruppi sociali per accrescere la propria quota di prodotto
nazionale.



Alcuni casi particolari di inflazione

In seguito alla crisi economica mondiale degli anni 2008-2009, sono stati individuati alcuni

tipi di inflazione, fino ad allora, non considerati: la agflazione e l'inflazione di base.
Agflazione. La crisi del 2007 — 2009 ha registrato forti aumenti del prezzo relativo di molti prodotti
agricoli rispetto agli altri beni e servizi, che non necessariamente si sono tradotti nell’inflazione vera
e propria, cioe in un incremento sostenuto e generalizzato dei prezzi. All'origine del fenomeno c’é
stato il forte aumento della domanda di prodotti per I'alimentazione (grano, riso, carne e prodotti
lattiero — caseari) connesso alla continua crescita dei paesi emergenti (Cina e India soprattutto).

Un’altra causa dell’agflazione & dovuta alla produzione d biocarburanti, che ha indirizzato

molti terreni verso la produzione di etanolo via granoturco. Cio ha prodotto un rincaro di mais e
cereali in genere a causa della sottrazione di molti terreni alle altre coltivazioni.
Inflazione di base. La crisi del 2008, che era stata preceduta dalla crisi finanziaria dell’anno
precedente, & stata complicata dallimpennata dei prezzi delle materie prime. Anche se in seguito
limpennata é rientrata per il crollo delle quotazioni, nel frattempo il tasso di inflazione (al livello dei
prezzi al consumo) aveva subito I'impatto delle “montagne russe” dei prezzi delle materie prime sul
costo della vita. Cid ha indotto a considerare i prezzi al consumo da due diversi punti di vista: il tasso
di inflazione riferito al totale dei beni e servizi che compongono il paniere dei prezzi e il tasso della
cd “inflazione di base” (core inflation), che esclude dal paniere i beni piu direttamente influenzati dai
prezzi delle materie prime, cioe quelli dei prodotti energetici e dei generi alimentari.

Questi beni, infatti, che sono ad alta frequenza di acquisto per cui influiscono piu degli altri
sulla percezione degli acquirenti riguardo il tasso di inflazione, sono soggetti a forti oscillazioni dei
prezzi per cui la loro influenza sul tasso di inflazione pud essere solo transitoria. Guardare
allinflazione di base consente di avere un’idea piu realistica delle tendenze di fondo dei prezzi.

Non a caso, anche in ltalia, I'lstat stima l'inflazione totale, I'inflazione di fondo al netto dei
prodotti energetici e dei generi alimentari e dei soli prodotti energetici, come risulta dal sottostante
prospetto riferito al 2023.

Prospetto 1

Inflazione Inflazione di fondo al netto dei
Totale Prodotti energetici e dei generi alimentari Prodotti energetici
1,3% 2,0% 2,1%

Inflazione da domanda, da costi e da spostamenti intersettoriali della domanda

In base alle cause, l'inflazione pud essere da:

- Domanda, quando il livello generale dei prezzi aumenta a causa di un eccesso della

domanda di beni, servizi e fattori rispetto all’'offerta. L’eccesso di domanda pud dipendere dai

seguenti impulsi:

1) Un disavanzo del bilancio pubblico (inflazione finanziaria);

2) Un avanzo della bilancia commerciale;

3) L’attivazione di somme in precedenza tesoreggiate;

4) Una eccessiva espansione della circolazione monetaria e del credito che le autorita
monetarie non possono o non vogliono fermare (inflazione creditizia).

- Costi, quando il livello generale dei prezzi aumenta a causa di un aumento delle
retribuzioni dei fattori produttivi, capitale e lavoro. Piu precisamente sono cause dell’inflazione
da costi (impulsi):

1) L’aumento dei prezzi di materie prime, semilavorati o prodotti finiti di importazione (grano,
petrolio, gas, litio, semiconduttori, autoveicoli, ecc.) utilizzati in numerosi ed importanti
processi produttivi (inflazione indotta);

2) L’aumento generalizzato dei beni e servizi importati a causa della svalutazione o del
deprezzamento della moneta nazionale;

3) L’aumento del costo del lavoro a seguito di miglioramenti salariali e normativi chiesti e
ottenuti in sede di rinnovo dei contratti collettivi nazionali di lavoro dalle organizzazioni
sindacali in misura superiore all’incremento della produttivita;



4) Un aumento dei profitti dovuto a cambiamenti intervenuti in un mercato passato da un
regime concorrenziale ad uno monopolistico o al rafforzamento dei caratteri di monopolio
del mercato stesso.

- Spostamenti intersettoriali della domanda, quando i prezzi aumentano per effetto

di uno spostamento delle domande relative dei diversi prodotti sia a causa di un cambiamento

autonomo dei gusti dei consumatori sia a causa delle variazioni intervenute nei modelli di

consumo in seguito ad un aumento del reddito pro capite in una fase di crescita economica

(impulsi). Ne deriva un eccesso di domanda nei settori in espansione e un eccesso di offerta

in quelli in contrazione.

Inflazione strisciante, accelerata, galoppante (iperinflazione)

In base a ritmo di crescita dei prezzi, I'inflazione pud essere:

- strisciante (creeping inflation), quando 'aumento dei prezzi & contenuto nella misura
massima del 5 per cento all’anno. Negli anni ‘60, l'inflazione era considerata strisciante quando
'aumento dei prezzi non superava il 2,5 -3,0 per cento all’'anno,

- accelerata, quando 'aumento de prezzi &€ compreso fra il 5 e il 20 per cento all’'anno;

- galoppante, quando I'aumento dei prezzi supera il 20 per cento annuo. Nell’ambito
delle inflazioni galoppanti, riveste particolare rilievo l'iperinflazione (o inflazione di tipo latino
americano) caratterizzata da tassi di aumento dei prezzi anche del 50 per cento da un mese all’altro.

Secondo i principi contabili internazionali (IAS 29) si parla di iperinflazione quando uno Stato
tende a fissare i prezzi in valuta estera e quando il livello dei prezzi raddoppia nell'arco di un
triennio. Principale causa dell'iperinflazione € un aumento persistente ed eccessivo della quantita di
moneta rispetto alla crescita del PIL.

Numerosi sono i casi di iperinflazione verificatisi nel corso dei secoli; tuttavia, il pit emblematico
e anche quello per il quale sono disponibili statistiche pil complete rimane quello verificatosi in
Germania negli anni dal 1919 alla fine del 1923.durante la repubblica di Weimar che, nella fase
finale, nel novembre 1923, vide il valore del marco scendere a un bilionesimo (1/1.000.000.000.000])
rispetto al valore del 1914.

L’ iperinflazione di Weimar &€ ancor oggi motivo di non poche preoccupazioni in Germania e,
dopo la nascita del’Unione Europea, anche negli altri Paesi. Si parla, infatti, di fantasma di Weimar
per indicare i timori della Bundesbank (Buba) circa un eccessivo aumento dei prezzi. Questi timori
hanno portato, su pressioni della Germania, ad alcuni eccessi assegnando al SEBC come obbiettivo
principale, “il mantenimento della stabilita dei prezzi”, mentre gli altri compiti come “la crescita del
prodotto e dell’occupazione” pure ad esso attribuiti possono essere assolti “fatto salvo I'obiettivo
della stabilita dei prezzi” (art. 105 del Trattato di Maastricht). Di qui la decisione di fissare nella misura
del 2 per cento all'anno il tasso massimo di aumento dei prezzi oltre il quale il SEBC e, soprattutto,
la BCE dovranno intervenire per contrastare I'inflazione.

Meccanismi di trasmissione e di ripetizione
Nell’ambito di un processo inflazionistico, & possibile che inflazione da domanda e inflazione
da costi interagiscano a livello di meccanismi di trasmissione e di ripetizione, che sono di due tipi.
1) Meccanismi di trasmissione e di ripetizione che si manifestano sotto forma di ripetizione
effettiva del fattore di impulso come nel caso di ripetuti aumenti dei prezzi delle fonti
energetiche (petrolio e gas) negli anni Settanta del Novecento e ai giorni nostri, svalutazioni
selvagge competitive, rigidita della spesa pubblica, aumenti salariali indipendentemente dalla
produttivita, ecc.;
2) Meccanismi di trasmissione e di ripetizione che propagano verso il resto del sistema
'impulso inflazionistico e connettono fra loro elementi di impulso differenti (spirale salari -
prezzi — salari, slittamento salariale, aspettative relative ai prezzi), ecc.

Misura dell’inflazione

L’intensita del fenomeno inflazionistico viene misurato mediante 'uso di alcuni indici che, in
Italia, sono calcolati e pubblicati periodicamente dall’lstat. | numeri indici dei prezzi al consumo
misurano le variazioni nel tempo dei prezzi di un paniere di beni e servizi rappresentativi di tutti quelli
destinati al consumo finale delle famiglie presenti sul territorio nazionale e acquistabili sul mercato
attraverso transazioni monetarie.



L’Istat produce tre diversi indici dei prezzi al consumo con finalita differenti. Il NIC (Indice
nazionale dei prezzi al consumo per l'intera collettivita) & utilizzato come misura dell'inflazione
a livello dell'intero sistema economico. Il FOI (Indice dei prezzi al consumo per le famiglie di
operai e impiegati) siriferisce ai consumi dell’insieme delle famiglie che fanno capo a un lavoratore
dipendente. E lindice generalmente usato per adeguare periodicamente i valori monetari, ad
esempio gli affitti o gli assegni dovuti al coniuge separato. L’IPCA (Indice dei prezzi al consumo
armonizzato per i paesi dell’lUnione europea) €& stato sviluppato per assicurare una misura
dellinflazione comparabile a livello europeo e viene utilizzato, tra gli altri, per verificare la
convergenza delle economie dei paesi membri dell’Unione europea.

Spirale salari - prezzi — salari

Nei mercati dei beni e servizi in regime di oligopolio, ogni aumento dei costi di produzione
(salari e materiali) viene trasferito dalle imprese sui prezzi di vendita in applicazione del principio del
prezzo pieno o mark-up, innescando la cd spirale salari-prezzi-salari. L'aumento dei salari genera
un aumento dei prezzi che, a sua volta, provoca un ulteriore aumento dei salari e cosi di seguito.
Nei mercati di concorrenza perfetta le imprese non possono trasferire, entro certi limiti, i maggiori
costi sui prezzi e, quindi, il rischio della spirale salari-prezzi-salari € inferiore o addirittura inesistente.
L’indicizzazione dei salari ai prezzi (scala mobile) contribuisce a rafforzare la spirale prezzi — salari.

Effetti dell’inflazione

In assenza di meccanismi automatici difensivi (scala mobile, indicizzazione dei salari),
I'inflazione produce effetti negativi per i percettori di redditi da lavoro dipendente e pensionati che
godono di redditi che restano nominalmente invariati ma che non vengono adeguati in tempo alla
perdita di potere d’acquisto della moneta.

L’inflazione danneggia i risparmiatori e i creditori e favorisce i debitori. | risparmiatori
accantonano denaro il cui potere d’acquisto si riduce nel tempo, mentre i creditori riceveranno alla
scadenza denaro ugualmente svalutato. L’inflazione non avra effetti negativi, almeno in una prima
fase, per gli imprenditori che rimborseranno eventuali debiti con denaro svalutato e potranno godere
dello sfasamento temporale tra aumento dei prezzi dei prodotti finiti e aumento dei costi di
produzione che avviene in un secondo tempo (rendita da inflazione).

L’inflazione favorisce:

a) L’esportazione di capitali quando esistono differenziali nel tasso di inflazione dei vari paesi;

b) Gli imprenditori forniti di maggior forza contrattuale e, quindi, in grado di aumentare
rapidamente i prezzi dei beni e servizi prodotti

c) Gliinvestitori che hanno scelto titoli a reddito variabile rispetto a chi ha scelto il reddito fisso

d) | risparmiatori che hanno investito nei cd “beni rifugio” (case e terreni su tutti)

e) | debitori in moneta e fra questi soprattutto gli imprenditori

f) Gli individui che detengono quote di biglietti inferiori rispetto al reddito di cui dispongono.

Il rapporto inflazione — disoccupazione € stato studiato da alcuni economisti anglosassoni
con riferimento alla situazione del Regno Unito tra il 1861 e il 1957 ed ¢ illustrato dal’andamento
della curva di Phillips dal nome dell’economista neozelandese che per primo studio il fenomeno.
Essa rappresenta la relazione inversa tra disoccupazione e inflazione nel senso che i saggi di
aumento dei prezzi diventerebbero via via minori al crescere della disoccupazione in quanto aumenti
salariali sarebbero ottenuti piu facilmente dai sindacati in periodi di piena (o alta occupazione),
mentre in presenza di elevata disoccupazione il potere contrattuale del sindacato tende a diminuire
e, quindi, la crescita dei salari risulta pit contenuta con un minor impatto sui prezzi.

In realta, studi teorici e ricerche empiriche hanno messo in discussione I'assunto della curva
di Phillips (M. Friedman). Dal canto suo, I'evidenza empirica ha rilevato per gli anni successivi al
1960 una correlazione positiva tra 'aumento dei saggi di disoccupazione e I'accelerazione dei saggi
diinflazione e, dunque, il contrario di quanto affermato dalla curva di Phillips. Il fenomeno, noto come
stagflazione (dai termini inglesi stagnation e inflation), ha interessato tutti i paesi occidentali durante
gli anni Settanta del Novecento. La curva di Phillips godette di un ritorno di popolarita nel
1993 quando Paul Ormerod (1950 — vivente) uso i dati del 1953-92 relativi agli USA per verificare la
validita della relazione proposta dalla curva di Phillips sulla base non dei tassi di inflazione e
disoccupazione, ma delle "variazioni dei tassi", riuscendo a dimostrare una valida relazione per
l'intero periodo.



