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INTRODUZIONE

Fin da quando ho iniziato a studiare economia mi sono spesso domandato per quale
motivo il denaro sembra cambiare volto nel corso del tempo. Infatti, con la stessa
somma, non sempre si riescono ad acquistare gli stessi prodotti e servizi in due periodi
differenti. Questo fatto, che puo sembrare banale, in realta nasconde uno dei fenomeni

piu importanti € complessi nella vita di un Paese: 1’inflazione.

E un argomento di cui si sente spesso parlare nei giornali, nei discorsi politici, persino
nelle conversazioni quotidiane, ma che raramente viene spiegato e compreso fino in
fondo. L’inflazione non rappresenta solo un numero che cresce o diminuisce bensi ¢
qualcosa che tocca direttamente le nostre vite. Essa erode i risparmi, influenza le scelte
di acquisto delle famiglie e condiziona la fiducia dei cittadini nei confronti del futuro.
In poche parole, ¢ un fenomeno che riguarda tutti, anche chi non si occupa direttamente

di economia.

La decisione di affrontare questa tematica nasce quindi da una motivazione personale:
voler capire meglio come funziona un meccanismo che incide sul presente e sul futuro
della nostra societa. Inoltre, capire le motivazioni che si nascondono dietro ai dati e
numeri pubblicati dall’ISTAT o discussi dalle Banche Centrali, insomma comprendere

come le decisioni passate e la storia incidono direttamente sulla vita delle persone.

Ho dunque deciso di chiarire i miei dubbi su questi argomenti, sviluppando una tesi
che risponda sia a domande teoriche sia a domande pratiche. Nel primo capitolo verra
introdotto il concetto di inflazione, spiegando cos’¢, come si misura, quali effetti puo
avere sul potere d’acquisto e in generale sull’economia. Successivamente nel secondo
capitolo introdurro le principali teorie economiche che hanno cercato, e che cercano
tutt’ora, di spiegare I’inflazione. Il terzo capitolo sara il cuore di questo lavoro, infatti
cerchero di applicare queste teorie al caso italiano, dagli anni Settanta fino ad oggi.
Infine, nel quarto capitolo cerchero di trarre le conclusioni e dare una risposta a una
domanda, a mio parere, fondamentale: quanto ci aiutano davvero le teorie economiche
a capire 1 fatti, e che lezioni si possono imparare dando uno sguardo al passato per

poter affrontare al meglio il futuro?



Ho per questo motivo deciso di analizzare direttamente il caso italiano, cosi da poter
accompagnare un piano teorico con uno storico a noi molto noto. La storia italiana
rappresenta anche un campione molto interessante per essere studiato. L’Italia ha
infatti vissuto fasi di alta inflazione, ma nonostante le difficolta € riuscita ad uscirne,
trovandosi di nuovo oggigiorno di fronte a questa sfida che riguarda I’aumento dei
prezzi. Studiare la storia italiana significa dunque non solo capire il passato ma anche

leggere con maggiore consapevolezza le trasformazioni che sono in atto.



CAPITOLO1

CAPIRE L’INFLAZIONE

DEFINIZIONE E CRATTERISTICHE GENERALI

Quando si parla di inflazione, la prima cosa che si pensa ¢ a prezzi piu elevati, poiché
¢ un fenomeno che si conosce per “esperienza”, ma non sempre ¢ definito con
precisione. Per dare una definizione in senso economico, si puo dire che I’inflazione ¢
I’aumento generalizzato e prolungato dei prezzi di beni e servizi. Non ¢ dunque riferita
a una crescita temporanea di alcuni prezzi specifici, ma ¢ intesa al movimento che
riguarda l’intero sistema economico e che persiste nel tempo. Dunque cid che

caratterizza il fenomeno sono la diffusione e la durata riferiti all’incremento dei prezzi.

Se cresce solo il prezzo di un determinato bene legato a uno shock temporaneo, non si
puo parlare di vera inflazione. Ad esempio in seguito a una scarsa raccolta agricola,
che comporta la scarsita del bene e con conseguente crescita del prezzo; in questo caso
I’innalzamento del prezzo sara solo temporaneo e riferito solo a quel determinato bene.
Nel caso in cui la crescita dei prezzi si estendesse a vari settori e si consolidasse, si

potrebbe parlare di un vero e proprio processo inflazionistico.

L’inflazione ¢ dunque un processo di crescita dei prezzi. Il fenomeno opposto, la
deflazione, ¢ un caso molto raro ma altrettanto pericoloso, poiché si va incontro a una
diminuzione generale dei prezzi. Questa situazione riduce la spesa dei consumatori e

puo bloccare I’economia di un Paese.

Un altro concetto importante ¢ quello della disinflazione, ossia la riduzione del tasso
di inflazione. Ad esempio passare da +7% a +3% (annuale), non significa che i prezzi

siano in calo bensi indica che crescono meno velocemente.

L’inflazione non ha un solo volto, pud essere considerata sia negativa sia positiva.
Questo dipende dalla sua intensita e dal contesto in cui si manifesta. Le Banche
Centrali vedono un moderato aumento dei prezzi come fisiologico e persino
desiderabile per un Paese, infatti esso segnala un’economia viva, con consumi e

investimenti attivi. Solitamente le Banche Centrali hanno come obiettivo una crescita



dei prezzi intorno al 2%. Al contrario, un’inflazione troppo elevata puo diventare
destabilizzante poiché riduce il potere d’acquisto delle famiglie e alimenta I’incertezza

negli operatori economici.

L’Ttalia, in particolare, ha vissuto varie fasi nel corso della sua storia. Negli anni *70-
’80 ha raggiunto inflazione a doppia cifra, successivamente un periodo di relativa
stabilita con I’ingresso nell’euro, fino ad un recente ritorno a valori elevati dovuti alla
pandemia e alla crisi energetica. Si puo intuire che 1’inflazione non ¢ un fenomeno

uniforme. Essa muta ed ¢ influenzata da contesti storici e politici specifici.

Per avere un’idea piu chiara dell’andamento nel corso del tempo del fenomeno ¢

necessario dare un’occhiata ai dati storici.

Inflazione media Annuale in Italia
dal 1955 al 2025

Anno 1930: 21,20%

—

15,00% Anno 2025: 1,70%

Anno 2024: 1% |

10,00% Anno 2023: 5,70%

5.00% Anno 2022: 8,10% ~

Fig. 1.1 - Inflazione media annuale in Italia (1955-2025)

Questo grafico mette in luce tre aspetti molto importanti: la forte instabilita dei prezzi
negli anni *70-’80, la progressiva riduzione negli anni ’90, e il ritorno a valori elevati

nel periodo post-pandemia.

In sintesi, 1’inflazione ¢ un processo di erosione del valore della moneta nel tempo.

Essariflette squilibri tra domanda e offerta, shock esterni o varie politiche economiche.



1.1 COME SI MISURA: INDICI DEI PREZZI E STRUMENTI STATISTICI

Sappiamo dunque che I’inflazione puo essere definita come un aumento generalizzato
e persistente dei prezzi. Ma come si pud misurare? Gli economisti e le istituzioni
statistiche hanno sviluppato diversi strumenti, il quale scopo ¢ quello di tradurre un
fenomeno percepito nella vita quotidiana in un dato numerico. Questo numero ¢

comparabile, cosi puo essere utile per 1’analisi e per le decisioni di politica economica.

Il punto di partenza per la misurazione dell’inflazione ¢ la costruzione del cosiddetto
“paniere”. Quest’ultimo rappresenta 1 beni e servizi che consuma tipicamente una
famiglia media, 1’idea ¢ quella di capire come varia il costo della vita. Bisogna dunque
osservare come cambia nel tempo il prezzo delle cose che le persone realmente

acquistano.

Gli istituti nazionali di statistica, come I’ISTAT in Italia, ogni anno aggiornano questo
paniere. Esso comprende centinaia di voci: dai beni di prima necessita (alimentari,
bevande, abbigliamento), ai servizi (trasporti, istruzione, sanita), fino ai beni piu
innovativi (telefoni, piattaforme digitali). Il paniere ¢ pensato per riflettere i
cambiamenti negli stili di consumo. Ad esempio se diminuisce la spesa per i DVD e
aumenta quella per 1 servizi di streaming (come Netflix), il paniere viene modificato
di conseguenza. Questa operazione ¢ fondamentale per garantire che 1’indice dei prezzi
rimanga rappresentativo. Al contrario si rischierebbe di calcolare un’inflazione basata

su un mondo ormai superato e lontano dai consumi e dalle abitudini reali.

L’indicatore piu utilizzato per misurare I’inflazione ¢ I'IPC (indice dei prezzi al

consumo). In Italia ’ISTAT calcola tre varianti principali:

e NIC (indice nazionale dei prezzi al consumo per ’intera collettivitd): misura
I’inflazione per I’intero sistema del Paese. Includendo tutte le famiglie,
residenti e no. E il dato di riferimento per descrivere 1’andamento generale.

e FOI (indice dei prezzi al consumo per le famiglie di operai e impiegati):
esclude alcune categorie, come le famiglie di imprenditori. E spesso usato
come parametro nei contratti collettivi di lavoro e per adeguare affitti o assegni

di mantenimento.
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e [PCA (indice armonizzato dei prezzi al consumo): introdotto per confrontare
I’inflazione tra i Paesi europei. E calcolato secondo regole comuni stabilite
dall’Eurostat ed ¢ il dato utilizzato dalla BCE (Banca Centrale Europea) per le

sue decisioni di politica monetaria.

Queste differenze possono sembrare puramente tecniche ma hanno effetti concreti. Ad
esempio, se un contratto di affitto prevede 1’adeguamento all’indice FOI, il tasso
d’inflazione che conta per quel rapporto non ¢ necessariamente lo stesso che la BCE

considera quando stabilisce i tassi d’interesse.

INDICI DEI PREZZI AL CONSUMO NIC, IPCA EFOI

Marzo 2025, indici e variazioni percentuali congiunturali e tendenziali (base 2015=100)

Indici Variazioni congiunturali  Variazioni tendenziali

mar-25 mar-25

Vwr2s 202 feb-25 mar-24

Indice nazionale per lintera collettivita NIC 1225 +0.3 +18
Indice armonizzato IPCA 1244 +16 +2,1
Indice per le famiglie di operai e impiegati FOI (senza tabacchi) 1214 +0,2 +17

Fig 1.2—IPC (NIC, IPC4, FOI)

Un aspetto interessante ¢ la differenza tra inflazione ufficiale e percepita. E possibile,
infatti, avere I’impressione che i prezzi siano aumentati piu di quanto dichiarato dagli

istituti statistici, questo ¢ dovuto a vari aspetti:

e Non tutti consumano lo stesso paniere. Una famiglia che spende molto per
carburante ed energia percepira un’inflazione maggiore se proprio quei prezzi
crescono piu della media;

e Alcuni beni hanno un forte impatto psicologico. L’aumento del prezzo del pane
o della benzina colpisce piu di quello di beni/servizi meno frequenti;

e Le famiglie tendono a notare di piu i rincari rispetto alle riduzioni di prezzo.

Vivendola, dunque, si tende ad avere una percezione dell’inflazione piu alta di quella

che realmente sia.

Un altro concetto fondamentale ¢ quello dell’inflazione “core”. Essa ¢ un indice che
esclude le componenti piu volatili, come I’energia. Questo dato serve a capire se la
crescita dei prezzi ¢ dovuta a fattori temporanei o se riflette una dinamica piu
strutturale. Le Banche Centrali danno molta importanza a questo indicatore perché

fornisce una misura piu stabile e affidabile della tendenza di fondo dell’inflazione.
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Fig. 1.3 — Inflazione Core

La misurazione dell’inflazione ¢ molto importante poiché dai dati che ne scaturiscono

dipendono scelte di enorme rilievo. Gli indici dei prezzi sono utilizzati:

e Dalle Banche Centrali, per decidere la politica monetaria da attuare;
e Dai governi, per programmare bilanci e politiche redistributive;

e Dai sindacati per contrattare i salari.

Anche la fiducia dei mercati finanziari in un Paese dipende spesso dalla credibilita e

dall’accuratezza dei suoi dati sull’inflazione.

1.2 TIPOLOGIE DI INFLAZIONE

L’inflazione non ¢ un fenomeno uniforme, infatti pud nascere per vari motivi e
manifestarsi in differenti forme, con conseguenze altrettanto diverse. Gli economisti,
per questa ragione, distinguono I’inflazione in diverse tipologie, ognuna legata a
specifici fattori. Questa classificazione non ¢ solamente teorica, bensi aiuta a
comprendere meglio le ripercussioni che produce con conseguente politica appropriata

da adottare.

La prima tipologia ¢ 1’inflazione da domanda. Essa si verifica quando la domanda
aggregata di beni e servizi cresce piu rapidamente della capacita produttiva
dell’economia. In poche parole, ¢ quando troppa moneta insegue troppi pochi beni.
Questa circostanza puo nascere ad esempio in un periodo di forte crescita economica:
famiglie e imprese disponendo di piu reddito consumano di piu, le aziende assumono
piu personale e gli investimenti crescono. Se la produzione non riesce a soddisfare la

domanda, 1 prezzi iniziano a salire.
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Questa forma di inflazione ¢ stata ampiamente studiata dagli economisti keynesiani,
che la considerano il frutto naturale di una fase espansiva del ciclo economico. Come
gia accennato, infatti, una moderata inflazione da domanda puo persino essere positiva
perché accompagna la crescita e stimola ulteriormente gli investimenti. Tuttavia, se
non dovesse essere adeguatamente controllata, rischierebbe di trasformarsi in un

problema strutturale.

La seconda tipologia ¢ I’inflazione da costi. Questa si verifica quando aumentano i
costi di produzione, come le materie prime o 1’energia, e le imprese scaricano questi
aumenti sui prezzi finali. Anche i salari possono avere un ruolo decisivo. Se i lavoratori
ottengono retribuzioni superiori rispetto alla crescita della produttivita, i costi del
lavoro aumentano e le imprese per mantenere i margini rialzano 1 prezzi. Questo

meccanismo puo innescare la cosiddetta “spirale salari-prezzi”.

Un’altra tipologia di inflazione ¢ quella importata. Essa si verifica quando 1’aumento
dei prezzi ha origine al di fuori dell’economia nazionale e si tramette poi all’interno
del paese. E un fenomeno che all’interno di un’economia globalizzata e fortemente
interconnessa puo avere un peso rilevante. Le cause principali sono legate agli scambi
internazionali. Se aumentano i prezzi delle materie prime importate, anche i costi
interni tendono a salire, di conseguenza anche 1 prezzi. Tuttavia, I’inflazione importata
non va definita solamente come prezzi esteri che si riflettono all’interno. Dietro a
questi episodi ci sono spesso ragioni politiche e sociali, come conflitti geopolitici,
instabilitd internazionale, guerre commerciali o decisioni strategiche dei Paesi
produttori. L’Italia, ad esempio, essendo un Paese dipendente dalle importazioni
energetiche, ¢ particolarmente esposta a questi fattori, accentuando 1’impatto interno
delle tensioni esterne. L’inflazione importata mostra come 1’economia nazionale non
puo mai considerarsi isolata. Infatti, gli shock che si producono a livello internazionale
entrano nei prezzi interni, dovuti non solo a cause economiche ma soprattutto politiche,
sociali e geopolitiche. Concetto quindi collegato all’inflazione core, poiché

I’indicatore non tiene conto di variabili volatili quali I’energia.

Un aspetto meno percepibile, ma altrettanto importante, ¢ I’inflazione da aspettative.
Gli economisti hanno capito che 1 prezzi e 1 salari non dipendono solo dalle condizioni

presenti nell’economia, ma anche da cio che famiglie, imprese e mercati si aspettano

13



per il futuro. Se si convincono che i prezzi continueranno a salire, tenderanno ad

adeguare 1 propri comportamenti di conseguenza.

e [ lavoratori chiederanno aumenti di salari per proteggere il proprio potere
d’acquisto;
e Le imprese aumenteranno i prezzi per coprire i costi futuri;

e [ consumatori anticiperanno gli acquisti per evitare rincari successivi.

Questa dinamica rischia di diventare autoalimentante. L’aspettativa di inflazione
genera nuova inflazione. E il motivo per cui le banche centrali pongono grande
attenzione alla comunicazione: dichiarazioni chiare e credibili servono a guidare le

aspettative degli operatori economici.
Oltre alle cause, gli economisti classificano I’inflazione anche in base all’intensita:

e Moderata: tassi inferiori al 5-6% annuo, gestibili e talvolta positivi per
I’economia;

e Galoppante: tassi a doppia cifra, difficili da controllare, con gravi effetti su
risparmi € investimenti,

e Iperinflazione: tassi oltre al 50% mensile, che portano al collasso della moneta

e alla perdita di fiducia nelle istituzioni.

Esempio emblematico di un caso di iperinflazione ne ¢ la Repubblica di Weimar

(Germania) nel post Prima Guerra Mondiale.

L'INFLAZIONE IN GERMANIA DAL 1921

AL 1923
Periodi Marchi per 1 dollaro
anno 1921 65
anno 1922 2420
giugno 1923 100.000
luglio1923 350.000
agosto 1923 4.600.000
settembre 1923 100.000.000
ottobre 1923 25.000.000.000
novembre 1923 | 4.200.000.000.000

Fig. 1.4 — L’iperinflazione in Germania (1921-1923)
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In sintesi, I’inflazione puo nascere da diverse cause: domanda eccessiva, aumento dei
costi di produzione, dinamiche internazionali, aspettative dei cittadini. Spesso queste
cause si combinano, rendendo il fenomeno ancora piu complesso da analizzare e
gestire. Per il caso italiano, come vedremo nei capitoli successivi, le varie tipologie di

inflazione si sono presentate in forme diverse nei differenti periodi storici.

1.3 EFFETTI SULL’ECONOMIA

Come gia ripetuto in precedenza, 1’inflazione ¢ I’aumento generalizzato e persistente
dei prezzi, ¢ pero evidente che gli effetti vanno ben oltre la semplice variazione del
costo della vita. L’inflazione infatti influenza consumi, investimenti, salari, risparmi e
perfino il debito pubblico. Comprenderne gli effetti ¢ fondamentale per valutare la
portata del fenomeno e capire perché governi e Banche Centrali lo considerano uno

dei principali indicatori da monitorare.

L’impatto piu immediato e tangibile dell’inflazione ¢ sul potere d’acquisto delle
famiglie. Quando i prezzi aumentano e i redditi non crescono allo stesso ritmo, le
famiglie possono acquistare meno beni e servizi. Questo si traduce spesso in una
diminuzione dei consumi, in particolar modo di quelli non essenziali, con conseguenze

negative sulla domanda aggregata, di conseguenza sulla crescita economica.

Le famiglie a basso reddito sono le piu colpite, perché destinano una quota maggiore
delle proprie risorse a beni di prima necessita come alimenti, trasporti, energia. Un

aumento dei prezzi in questi settori incide in maniera sproporzionata sul loro bilancio.
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CARRELLO DELLA SPESA
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Fig. 1.5 — Inflazione carrello della spesa

Come gia visto quando 1’inflazione aumenta, 1 lavoratori cercano di adeguare i salari
per mantenere il potere d’acquisto. Se gli stipendi crescono, le imprese si trovano di
fronte a costi maggiori che spesso vengono scaricati sui prezzi finali. E la cosiddetta
spirale salari-prezzi. In Italia, questa dinamica ¢ stata evidente negli anni *70-’80,
quando il meccanismo della scala mobile prevedeva I’adeguamento automatico dei
salari all’aumento dei prezzi. Questo strumento, nato per proteggere i lavoratori, fini

pero per alimentare I’inflazione, rendendo piu difficile spezzare la spirale.

Allo stesso tempo, I’inflazione puo avere effetti sull’occupazione. Secondo la curva di
Phillips, esiste una relazione inversa tra inflazione e disoccupazione. Quando
I’inflazione ¢ moderata, la crescita dei prezzi ¢ associata a una maggiore domanda di
lavoro. Tuttavia, questa relazione non ¢ stabile. Negli anni 70, ad esempio, I’Italia e
altri Paesi sperimentarono la stagflazione, cio¢ la combinazione di alta inflazione e alta

disoccupazione. Situazione che contraddiceva le previsioni del modello.
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Curva di Phillips

i\

B

Fig. 1.6 — Curva di Phillips

Dal grafico si puo notare che secondo la curva di Phillips all’aumentare del tasso di

disoccupazione diminuisce il tasso di inflazione.

L’inflazione erode il valore reale dei risparmi. Ad esempio, un deposito bancario che
offre un rendimento del 2% annuo perde valore se I’inflazione ¢ del 5%, perché in
termini reale il risparmiatore subisce una perdita. Questa consapevolezza spinge le
famiglie e gli investitori a cercare strumenti che offrano una protezione, come titoli

indicizzati, azioni o beni rifugio, come oro e immobili.

Per le imprese, I’inflazione crea un contesto di incertezza che rende piu difficile
pianificare investimenti di lungo periodo. Se 1 costi dei materiali e dell’energia sono
imprevedibili, diventa rischioso avviare nuovi progetti o ampliare la produzione. Al
contrario, in contesti d’inflazione moderata e prevedibile, le imprese sono piu propense

a investire. Infatti, possono contare su una maggiore stabilita.

L’inflazione non colpisce tutti allo stesso modo. Chi vive su redditi fissi, come salariati
e pensionati, ¢ spesso penalizzato. [ loro redditi, infatti, non si adeguano
automaticamente all’aumento dei prezzi. Chi invece ha beni reali, come immobili o
terreni, o attivita finanziarie che si rivalutano con [I’inflazione puod trovarsi
avvantaggiato. In questo senso, 1’inflazione ha anche un effetto redistributivo. Puo
accentuare le disuguaglianze poiché le classi sociali piu vulnerabili, prive di strumenti

di protezione, risultano maggiormente esposte alla perdita di potere d’acquisto.
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Un aspetto spesso trascurato riguarda il rapporto tra inflazione e debito pubblico. Per
uno Stato fortemente indebitato, come I’Italia, un aumento dell’inflazione puod avere

effetti ambivalenti:

e Da un lato, riduce il valore reale del debito, perché i titoli emessi in passato
perdono potere d’acquisto;
e Dall’altro, pero, se I’inflazione porta a un aumento dei tassi di interesse, il costo

per rifinanziare il debito cresce, peggiorando la sostenibilita fiscale.

Storicamente, alcuni governi hanno persino tollerato o favorito un po’ di inflazione per
alleggerire il peso del debito accumulato. Tuttavia, questa strategia ¢ rischiosa perché

puo minare la fiducia dei mercati e portare a instabilita finanziaria.

Infine, I’inflazione ha un impatto sulla crescita del PIL. Un livello moderato puo
stimolare I’attivita economica, mentre un’inflazione troppo alta crea incertezza, riduce
i consumi e frena gli investimenti. Al contrario, un’inflazione troppo bassa o negativa
puo portare a stagnazione. Per questo motivo, la maggior parte delle Banche Centrali
moderne mira a mantenere 1’inflazione intorno al 2%, considerato il livello ottimale

per bilanciare crescita e stabilita.
In sintesi, gli effetti dell’inflazione sull’economia sono molteplici e complessi:

e Riduce il potere d’acquisto delle famiglie;

e Influenza i salari e I’occupazione;

e Erode i risparmi e rende piu incerti gli investimenti;
e Redistribuisce la ricchezza tra classi sociali;

e Incide sulla sostenibilita del debito pubblico.

Capire queste dinamiche ¢ fondamentale per analizzare il caso italiano. Un Paese che,
nel corso della sua storia, ha sperimentato tutte queste conseguenze, passando da

periodo di inflazione altissima a fasi di stabilita quasi eccessiva.

1.4 INFLAZIONE E POTERE D’ACQUISTO

Tra tutti gli effetti che 1’inflazione produce, quello sul potere d’acquisto ¢ senza dubbio
il piu immediato e percepito dalle persone. In termini semplici, il potere d’acquisto

rappresenta la quantita di beni e servizi che si possono comperare con un determinato
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reddito o con una certa somma di denaro. Quando i prezzi salgono e i redditi
rimangono invariati, il potere d’acquisto diminuisce: la stessa cifra consente di

acquistare meno rispetto al passato.

Il potere d’acquisto € un concetto molto legato alla vita quotidiana, ¢ quello che
determina il tenore di vita delle famiglie. Se lo stipendio aumenta del 3% ma
I’inflazione ¢ al 6%, si guadagna di piu, ma in termini reali si € piu poveri.

\

Il potere d’acquisto ¢ particolarmente importante in Italia. Infatti, una parte
significativa della popolazione vive di redditi fissi. Negli ultimi decenni, soprattutto
dopo la crisi del 2008, 1’erosione del potere d’acquisto ¢ stata uno dei temi piu discussi

nel dibattito pubblico.

PROPENSIONE AL RISPARMIO E POTERE D’ACQUISTO DELLE FAMIGLIE
Anni 2005-2022, valori percentuali, variazioni percentuali
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Fig. 1.7 — Propensione al risparmio e potere d’acquisto

In questo grafico emergono chiaramente due momenti critici:

e La crisi economica del 2008-2013, che ha ridotto i redditi reali;
e [l periodo post-pandemia, con I’inflazione alimentata dai prezzi energetici che

ha colpito soprattutto i bilanci delle famiglie a basso e medio reddito.

In sintesi, il legame tra inflazione e potere d’acquisto mostra chiaramente come un
fenomeno economico posso avere effetti immediati e diretti sulla vita delle persone.
L’Ttalia, Paese con una forte tradizione di risparmio privato e con ampie fasce di
popolazione a reddito fisso, ha sempre percepito in modo molto intenso gli effetti

dell’inflazione sui bilanci familiari.
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Capire questo legame significa capire perché la lotta all’inflazione non ¢ solo un
obiettivo di stabilita microeconomica, ma anche una questione di equita sociale e di

benessere quotidiano.
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CONCLUSIONE CAPITOLO I

In questo primo capitolo si ¢ visto come 1’inflazione, pur essendo un fenomeno noto a
chiunque, racchiude in sé una grande complessita. La definizione di base, un aumento
generalizzato e persistente dei prezzi, € solo il punto di partenza per capire la portata
del problema. L’analisi degli strumenti di misurazione, attraverso indici elaborati
dal’ISTAT e armonizzati a livello europeo, ha mostrato come dietro a un dato
numerico vi sia il lavoro di costruzione dei panieri di beni e servizi che cercano di

rappresentare la vita quotidiana dei cittadini.

L’inflazione non € un fenomeno uniforme. Pud derivare da eccessi di domanda, da
aumenti di produzione, da fattori esterni, oppure dalle aspettative dei cittadini. A
seconda della causa prevalente gli effetti sull’economia e sulla societa possono essere

molto diversi.

Gli impatti concreti sono molteplici: dall’erosione del potere d’acquisto dei redditi
fissi, alle tensioni sul mercato del lavoro e sui salari, fino alla perdita di valore dei
risparmi e all’aumento delle disuguaglianze. Da ricordare anche gli effetti sul debito
pubblico e sulla crescita. Essi rendono I’inflazione una variabile centrale nelle

decisioni dei governi e delle Banche Centrali.

Il legame tra inflazione e potere d’acquisto mostra in maniera diretta come un
fenomeno economico si traduca in una questione sociale. E il punto in cui 1’analisi
teorica incontra I’esperienza quotidiana delle famiglie. Vedere 1 soldi “valere meno”
significa vivere peggio, rinunciare a consumi, ridurre investimenti e sentirsi piu

vulnerabili.

Il quadro tracciato in questo capitolo serve da base per aftrontare il passo successivo:
comprendere come gli economisti abbiano cercato di spiegare 1’inflazione attraverso
diverse teorie. Nel prossimo capitolo verranno analizzate le principali scuole di
pensiero, per capire quali interpretazioni sono state date e quali strumenti sono stati
proposti per affrontare il fenomeno. In questo modo sara possibile mettere a confronto

queste teorie con la realta storica italiana nel capitolo III.
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CAPITOLO 1

LE PRINCIPALI TEORIE INFLAZIONISTICHE

INTRODUZIONE AL CAPITOLO

Dopo aver definito I’inflazione, come si misura e quali effetti produce sull’economia
e sulla societa, ¢ naturale chiedersi perché questo fenomeno si manifesta. Perché, in
determinati momenti storici, 1 prezzi crescono in modo incontrollato, mentre in altri
rimangono stabili o addirittura calano? Quali forze muovono realmente I’inflazione?

E quali strumenti hanno a disposizione i governi e le Banche Centrali per controllarla?

A queste domande non esiste un’unica risposta. Nel corso della storia dell’economia,
diverse scuole di pensiero hanno elaborato teorie differenti, talvolta in contrasto,
talvolta complementari. Cio che accomuna questi tentativi ¢ la volonta di dare ordine

a un fenomeno che spesso si presenta in modo caotico e difficile da controllare.

Studiare le teorie dell’inflazione significa fare un passo oltre la semplice osservazione
dei dati. Significa cercare di interpretare il fenomeno. Individuarne le cause profonde
e, di conseguenza, elaborare politiche economiche piu efficaci. Dalle teorie derivano
scelte concrete che influenzano la vita dei cittadini, dai salari alle tasse, dai mutui ai

risparmi.

Nel ‘900 il dibattito sull’inflazione ha visto confrontarsi alcune grandi scuole di

pensiero:

e | monetaristi, che attribuiscono all’offerta di moneta un ruolo centrale;

e [ keynesiani, che legano I’inflazione alla domanda aggregata e alla piena
occupazione;

e (Gli economisti che hanno messo in luce il ruolo dei costi di produzione e delle
crisi energetiche;

e (Gl studiosi che hanno dato importanza alle aspettative dei cittadini e dei

mercati.
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Ciascuna di queste teorie ha guadagnato spazio e rilevanza in momenti storici diversi,
spesso in risposta a crisi economiche che hanno messo in discussione i paradigmi
precedenti. Un altro aspetto importante ¢ che nessuna teoria € in grado di spiegare da
sola I’intero fenomeno. Ogni approccio evidenzia un pezzo del puzzle, e solo
osservandoli insieme si puo avere un quadro piu completo. Non a caso, anche politiche
economiche contemporanee sono spesso il risultato di un insieme di elementi: gestione

della domanda, attenzione alle aspettative, controllo monetario.

In questo capitolo verranno quindi analizzate le principali teorie economiche che
hanno cercato di spiegare 1’inflazione. Per ognuna verranno evidenziati i concetti
fondamentali, i punti di forza e i limiti. Verra messo anche in luce in che modo hanno

influenzato le scelte politiche ed economiche.
2.1 LA VISIONE MONETARISTA

Tra le teorie sull’inflazione, il monetarismo ¢ probabilmente quella piu nota e
immediata. La sua tesi centrale puo essere riassunta nella celebre frase di Milton
Friedman (1912-2006), premiato nel 1976 con il Nobel per I’economia: “L’inflazione

¢ sempre e ovunque un fenomeno monetario”.

Alla base del monetarismo vi ¢ la cosiddetta teoria quantitativa della moneta, formulata
gia in epoche precedenti ma ripresa e rafforzata da Friedman. La teoria si riassume

nella celebre equazione: MV=PY. Dove:

e M = quantita di moneta in circolazione;
e V =velocita di circolazione della moneta;
e P =livello generale dei prezzi;

e Y = produzione reale (PIL).

Secondo questa visione, se la quantita di moneta cresce piu velocemente della
produzione reale, I’equilibrio si ristabilisce attraverso un aumento dei prezzi. In parole
semplici, pit moneta in circolazione significa piu inflazione, a meno che I’economia

non riesca ad aumentare la propria produzione.

La forza di questa teoria sta nella sua semplicita: lega in maniera diretta moneta e

prezzi, mettendo al centro I’offerta di moneta come variabile determinante.
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Milton Friedman fu il principale esponente del monetarismo. Nei suoi scritti sostenne
che i governi e le Banche Centrali erano direttamente responsabili dell’inflazione,
poiché aumentavano eccessivamente la quantita di moneta. Friedman, pensava
appunto che la politica economica non dovesse cercare di gestire la domanda aggregata
con continui interventi, ma piuttosto garantire una crescita stabile e prevedibile
dell’offerta di moneta. Per questo propose la “regola di Friedman”. Questa regola
voleva che la quantita di moneta dovesse crescere a un tasso fisso e costante, pari alla
crescita di lungo periodo del PIL. In questo modo, 1’offerta monetaria sarebbe rimasta

in linea con la produzione, evitando squilibri e quindi inflazione!

Il monetarismo trovo spazio negli anni 70, quando I’economia mondiale era colpita
da alti tassi di inflazione. I modelli keynesiani (come vedremo successivamente), che
avevano funzionato nel dopoguerra, sembravano incapaci di spiegare e gestire la nuova
situazione. Per questo motivo il monetarismo si impose come nuova spiegazione
convincente: I’inflazione era dovuta all’eccessiva espansione monetaria portata avanti

da governi e Banche Centrali.

Questa teoria ha avuto un forte impatto sulle politiche economiche. Le sue principali

implicazioni sono:

1. Centralita delle Banche Centrali: per controllare I’inflazione, la Banca Centrale
deve limitare la crescita della moneta.

2. Politica monetaria prevedibile: meglio regole fisse che interventi discrezionali.

3. Limitato ruolo della politica fiscale: la spesa pubblica non ¢ lo strumento per
gestire I’economia, anzi, se finanziata con creazione di moneta, diventa

inflazionistica.

Queste idee hanno influenzato profondamente le scelte economiche negli anni ’80.
Negli Stati Uniti, la Federal Reserve (Banca Centrale americana) intraprese una
politica monetaria molto restrittiva, aumentando molto i tassi di interesse per ridurre
I’inflazione. In Europa, la Bundesbank tedesca divenne il simbolo della stabilita

monetaria, le sue rigorose scelte ispirarono la BCE.
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Nonostante la sua accuratezza teorica, il monetarismo ha ricevuto numerose critiche:

e Instabilita della velocita di circolazione (V): Friedman assumeva che fosse
stabile, ma in realta varia nel tempo, rendendo meno affidabile la relazione tra
moneta e prezzi;

¢ Ruolo della domanda e dei costi: I’inflazione non deriva solo dall’offerta di
moneta, ma anche da shock esterni (energia, materie prime) e da dinamiche
della domanda interna;

e Rigidita della regola fissa: nella pratica, controllare rigidamente la quantita di

moneta si € rivelato molto difficile.

Gia dagli anni ’80, infatti, molti economisti hanno sottolineato che il legame tra
moneta e inflazione non ¢ cosi lineare, soprattutto nelle economie moderne,

caratterizzate da mercati finanziari complessi e globalizzati.

Il monetarismo ha avuto il merito di riportare al centro del dibattito il ruolo della
moneta nell’inflazione, in un periodo in cui altre teorie sembravano incapaci di dare
risposte convincenti. Ha influenzato profondamente le politiche monetarie di fine
‘900, contribuendo alla nascita di Banche Centrali indipendenti con obiettivo primario
la stabilita dei prezzi. Tuttavia, 1 suoi limiti mostrano che il monetarismo da solo non
basta a spiegare I’inflazione. Rimane comunque una teoria molto importante per capire
il dibattito economico e le politiche che hanno plasmato I’Italia e I’Europa negli ultimi

decenni.

2.2 I’APPROCCIO KEYNESIANO

A differenza del monetarismo, che vede I’inflazione come il risultato diretto di
un’eccessiva crescita della moneta, 1’approccio keynesiano sposta la propria
attenzione sulla domanda aggregata e sul funzionamento del lavoro. Secondo la
visione keynesiana, infatti, I’inflazione nasce principalmente quando I’economia si
avvicina alla piena occupazione e la domanda complessiva supera la capacita

produttiva del sistema.

L’economista britannico John Maynard Keynes (1883-1946), con la sua opera ‘The
General Theory of Employment, Interest and Money’ (1936), rivoluziono I’economia

del ‘900. Al centro della sua analisi vi era la constatazione che i mercati non si
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autoregolarono sempre in modo efficiente: la domanda aggregata pud essere
insufficiente a garantire piena occupazione, e lo Stato deve intervenire per stimolarla.
Ma cosa accade quando, al contrario, la domanda ¢ troppo forte? Per i keynesiani, se i
consumi delle famiglie, gli investimenti delle imprese e la spesa pubblica crescono
oltre le capacita produttive dell’economia, il risultato ¢ I’inflazione. Non perché ci sia
“troppa moneta”, come sostengono i monetaristi, ma perché la produzione reale non

riesce a tenere il passo della domanda.

Un contributo fondamentale all’approccio keynesiano fu la curva di Phillips. Come gia
accennato la curva mostra una relazione inversa tra inflazione e disoccupazione:
quando la disoccupazione ¢ bassa I’inflazione tende a salire. Al contrario, quando la
disoccupazione ¢ alta, I’inflazione ¢ bassa o assente. L’interpretazione keynesiana di
questa relazione fu che esistesse un trade-off tra inflazione e occupazione. Per avere
piu posti di lavoro si doveva accettare un po’ di inflazione, per ridurre I’inflazione si
rischiava piu disoccupazione. Questo concetto fu molto influente negli anni ’60,

quando le politiche economiche cercavano un equilibrio tra i due obiettivi.
L’approccio keynesiano porta con sé alcune indicazioni di politica economica:

e Inpresenza di inflazione da domanda, lo Stato deve contenere la spesa pubblica
e adottare politiche fiscali restrittive;

e La Banca Centrale deve alzare i tassi di interesse per ridurre 1 consumi e gli
investimenti e raffreddare 1’economia;

e Al contrario, in caso di bassa inflazione e alta disoccupazione, occorre

stimolare la domanda con spesa pubblica e politiche monetarie espansive.

In altre parole, le politiche devono essere discrezionali e soprattutto flessibili,
adottandosi alle circostanze. Questo approccio € in netto contrasto con la regola fissa

proposta dai monetaristi.

Nonostante il successo iniziale, la teoria keynesiana mostro i suoi limiti negli anni *70,
quando si verifico la stagflazione (alta inflazione e alta disoccupazione
contemporaneamente). La curva di Phillips sembro non funzionare piu, e 1’idea di un
trade-off stabile tra inflazione e disoccupazione fu messa in crisi. Inoltre, 1 critici

sottolinearono che le politiche keynesiane basate sulla gestione della domanda
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rischiano di generare deficit pubblici elevati e, se usate eccessivamente, di alimentare

proprio I’inflazione che dovrebbero controllare.

In sintesi, 1’approccio keynesiano offre una visione dell’inflazione come fenomeno
legato soprattutto alla domanda aggregata. La sua forza sta nel collegare inflazione,
occupazione e crescita economica. Il ruolo delle politiche fiscali e monetarie sono
messe quindi in evidenza. I suoi limiti non ne cancellarono comunque I’importanza,
molte politiche economiche ancora oggi si basano sull’idea che la domanda interna

giochi un ruolo decisivo nei movimenti dei prezzi.

2.3 INFLAZIONE DA COSTI E LA STAGFLAZIONE

Le teorie monetariste e keynesiane hanno offerto spiegazione potenti dell’inflazione,
ma entrambe si sono concentrate soprattutto sull’offerta di moneta o sulla domanda
aggregata. Negli anni *70, perd, il mondo si trovo di fronte a un fenomeno che non si
lasciava spiegare cosi facilmente: 1’inflazione da costi e la stagflazione. La prima
legata all’aumento dei prezzi delle materie prime, la seconda combinazione di

inflazione elevata e disoccupazione crescente.

Come gia visto, I’inflazione da costi pud presentarsi successivamente a varie

casistiche:

e Aumento dei prezzi delle materie prime (petrolio, gas, metalli, grano);
e Aumenti salariali non accompagnati da un incremento di produttivita;

e Tasse e regolamentazioni che alzano i costi per le imprese.

In questi casi, I’inflazione non nasce da un eccesso di domanda bensi da uno shock sul
lato dell’offerta. Il meccanismo tipico dell’inflazione da costi ¢ la cosiddetta spirale

salari-prezzi.
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AUMENTO DEI PREZZI
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Fig. 2.1 — La spirale salari-prezzi

L’altro fenomeno particolare riguardante 1’inflazione fu la nascita della stagflazione:

combinazione di alta inflazione e stagnazione economica.
Questo evento mise in crisi entrambe le principali scuole di pensiero:

¢ [ monetaristi non riuscivano a spiegare come potesse esserci inflazione senza
un’espansione monetaria eccessiva;
e | keynesiani non riuscivano a conciliare 1’alta disoccupazione con alta

inflazione, visto che la curva di Phillips suggeriva 1’opposto.

La stagflazione mostrd che 1’inflazione non ¢ sempre collegata a una domanda
eccessiva. Puo pero derivare da shock esterni che riducono I’offerta e spingono
contemporaneamente 1 prezzi in alto e 1’occupazione in basso. Le conseguenze

politiche della stagflazione furono profonde:

e [ governi si trovavano impotenti, perché stimolare la domanda significava
aumentare ancora I’inflazione, mentre ridurla aggravava la disoccupazione;

e Le Banche Centrali adottarono politiche monetarie restrittive molto dure, come
negli Stati Uniti, per spezzare |’inflazione, anche al costo di una recessione;

e InItalia, si avviarono riforme per ridurre 1’indicizzazione automatica dei salari,

fino all’abolizione della scala mobile nel 1992.
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Quindi, I’inflazione da costi e la stagflazione hanno rappresentato una sfida cruciale
per economisti e politici nella seconda meta del ‘900. Hanno mostrato i limiti delle
teorie tradizionali, evidenziando che 1’inflazione non nasce solo dalla domanda o dalla

moneta, bensi puo derivare anche da shock esterni e da dinamiche salariali.

2.4 IL RUOLO DELLE ASPETTATIVE

Oltre alle teorie monetariste e keynesiane, che guardano principalmente a variabili
oggettive come la quantita di moneta o la domanda aggregata, un’altra corrente di
pensiero ha posto la propria attenzione sulle aspettative. In economia, cid che le
persone si aspettano puo diventare realta, perché orienta i loro comportamenti in

anticipo.

L’inflazione non ¢ solo un fenomeno registrato dalle statistiche, ma anche una
percezione che influenza le scelte dei lavoratori, imprese e consumatori. Se i cittadini
credono che i prezzi aumenteranno in futuro, tenderanno a chiedere piu salari,
anticipare acquisti importanti, fissare prezzi piu elevati per proteggersi. Questi
comportamenti, messi in atto per difendersi, finiscono paradossalmente per generare
proprio I’inflazione attesa! Si crea cosi una sorta di profezia che si autoavvera: piu ci

si aspetta che 1 prezzi salgano, piu 1 prezzi effettivamente salgono.

Negli anni ’60 la curva di Phillips sembrava mostrare un rapporto stabile tra inflazione
e disoccupazione. Ma la stagflazione degli anni 70 dimostro che questo legame non
era fisso. Fu proprio Milton Friedman a introdurre 1’idea della curva di Phillips con

aspettative.

Secondo Friedman, nel breve periodo pud esserci un trade-off tra inflazione e
disoccupazione, ma nel lungo periodo le aspettative si adeguano, e il trade-off
scompare. In parole semplici, 1 lavoratori non si lasciano ingannare: se 1’inflazione
sale, dopo un po’ chiedono aumenti salariali piu alti, e la disoccupazione ritorna al suo
livello “naturale”. Questa intuizione portd al concetto di tasso naturale di
disoccupazione: un livello di disoccupazione che I’economia non pud superare

stabilmente con politiche espansive, senza generare piu inflazione.
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Gli economisti hanno poi distinto due modalita principali con cui le aspettative si

formano:

e Aspettative adattive: le persone guardano al passato per prevedere il futuro. Se
I’inflazione negli ultimi anni ¢ stata del 5%, si aspettano che 1’anno prossimo
sara simile. Questa mentalita spiega la persistenza dell’inflazione e la difficolta
nel ridurla.

e Aspettative razionali: questa teoria assume che gli individui usino tutte le
informazioni disponibili per formarsi aspettative corrette. In questo scenario,
le politiche economiche sono inefficaci se non sorprendono gli agenti

economici, perché tutti si adattano subito.

L’importanza delle aspettative ha rivoluzionato le politiche economiche. Non basta piu
fare politica monetaria o fiscale: conta anche come essa viene comunicata. Se una
Banca Centrale sa essere credibile, convincendo cittadini e mercati della sua
determinazione a mantenere la stabilita dei prezzi, puo ridurre 1’inflazione anche senza
alzare troppo i tassi. Questo spiega perché negli ultimi decenni la comunicazione delle
Banche Centrali ¢ diventata parte integrante della politica monetaria. Conferenze
stampa, obiettivi dichiarati e altri strumenti utilizzati, servono tutti a guidare le
aspettative. Bisogna considerare pero che le aspettative non si formano sempre in
modo pienamente razionale, come ipotizzato dalla teoria economica. Entra in gioco
quindi anche I’economia comportamentale. Essa mostra come spesso si reagisce sulla
base di percezioni soggettive ed euristiche. L’inflazione tiene dunque anche conto della
psicologia collettiva e della fiducia. Ecco perché il controllo delle aspettative € uno

degli strumenti piu importanti della politica economica.

2.5 DIBATTITO TRA SCUOLE DI PENSIERO: LIMITI E PUNTI DI
CONTATTO

I1 dibattito sull’inflazione ¢ stato, e continua a essere, uno dei terreni piu combattuti in
ambito economico. Keynesiani, monetaristi e teorici delle aspettative hanno spesso
proposto interpretazioni divergenti, se non opposte, di come i prezzi aumentino. Ma
questi approcci non sono solo in contrasto: negli anni si ¢ delineato anche un terreno

comune che aiuta a leggere meglio la complessita del fenomeno.
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I limiti delle diverse scuole di pensiero:

Monetaristi: hanno centrato I’importanza della quantita di moneta. Ma la loro
visione si € rivelata troppo rigida. La velocita di circolazione non ¢ costante e,
in periodi recenti, grandi espansioni monetarie non hanno sempre generato
inflazione elevata.

Keynesiani: hanno spiegato bene I’inflazione da domanda, ma hanno mostrato
tutta la loro debolezza davanti alla stagflazione, dove inflazione e
disoccupazione salivano insieme.

Teorie delle aspettative: hanno ridato centralita alla psicologia economica e alla
credibilita delle istituzioni. Spesso pero presuppongono un livello di razionalita
e informazione degli agenti che non riflette la realta quotidiana di famiglie e

imprese.

Ci sono pero anche punti di contatto in queste teorie. Infatti, nonostante i contrasti, col

tempo si ¢ affermata una visione piu completa, che prende un po’ a ciascuna scuola di

pensiero:

L’inflazione puo nascere da piu cause: domanda eccessiva, offerta ridotta, costi
crescenti, espansione monetaria, aspettative autoalimentate.

Nel breve periodo la politica economica pud influenzare inflazione e
occupazione. Nel lungo periodo la moneta tende ad essere neutrale.

Le istituzioni e la credibilitd sono determinanti: senza fiducia nella Banca
Centrale e nel governo, anche le migliori politiche perdono efficacia.

Conta non solo la statistica, ma anche la percezione dei cittadini. Le aspettative

possono essere pesanti tanto quanto 1 dati.
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CONCLUSIONE CAPITOLO 11

Il percorso fatto in questo capitolo ha mostrato come 1’inflazione sia stata interpretata
nel corso del tempo da diverse scuole di pensiero. Ciascuna capace di mettere in mostra
un aspetto del fenomeno ma nessuna in grado di fornire una spiegazione totale e

definitiva.

I monetaristi hanno riportato al centro il ruolo della moneta. Gli economisti, invece,
hanno sottolineato il legame tra inflazione e domanda aggregata. Con le crisi da
inflazione da costi e stagflazione queste teorie furono messe in dubbio.
Successivamente, viene posta 1’attenzione sulle aspettative, che mostrano che
I’inflazione non ¢ solo una questione di variabili economiche, ma anche di percezione
e fiducia. Riuscendo cosi a spiegare situazioni per le quali monetaristi e keynesiani
non avevano risposta. Il quadro che emerge ¢ chiaro: I’inflazione ¢ un fenomeno
multiforme. Non puo essere sempre interpretato da una sola lente, bensi ¢ ['unione di
piu punti di vista e teorie. Le dinamiche si intrecciano in modi sempre diversi, dando

vita a situazioni che cambiano nel tempo e nello spazio.

Il prossimo passo sara quello di confrontare queste teorie con la storia economica
italiana. Solo osservando come 1 diversi approcci abbiano funzionato o meno, in

momenti della nostra storia, potremo valutare la loro validita e i loro limiti.

Nel prossimo capitolo verranno dunque analizzati 1 principali episodi inflazionistici
vissuti dall’Italia, dagli anni 70 fino ad oggi. Sara cosi possibile comprendere come
teoria e realta si siano intrecciate e quali lezioni si possono trarre per il presente e per

il futuro.
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CAPITOLO III

IL CASO ITALIANO: TEORIA E REALTA A
CONFRONTO

INTRODUZIONE AL CAPITOLO

Dopo aver definito I’inflazione e analizzato le principali teorie economiche che hanno
cercato di spiegarla, ¢ il momento di confrontare le idee con la realta. Le teorie, infatti,
hanno significato solo se riescono a spiegare cio che accade nel mondo reale. In questo
capitolo quindi I’attenzione si sposta sull’Italia. Studiare la sua inflazione significa
analizzare un caso particolare. Infatti, il nostro paese ha una forte dipendenza
energetica dall’estero, alto debito pubblico, un sistema produttivo basato su piccole e
medie imprese, un mercato del lavoro segnato da forti tensioni sociali e sindacali.
Bisogna comunque dire che molti dei fenomeni vissuti dall’Italia riflettono la

situazione di molti paesi occidentali.

Gli episodi che verranno analizzati mostrano come I’inflazione assume volti diversi a
seconda delle cause scatenanti e dalle politiche messe in atto. Ci sono stati periodi in
cui I’inflazione era principalmente un fenomeno di domanda interna, altri in cui era il
risultato di shock esterni sui costi e altri ancora in cui a fare la differenza erano le

aspettative.

L’analisi storica italiana permette anche di notare come le diverse teorie economiche
abbiano potuto spiegare o meno la situazione con cui si sono confrontate. In questo

capitolo ci concentreremo in particolare su due momenti chiave:

e Gli anni *70-"80, periodo in cui I’inflazione ha raggiunto picchi a doppia cifra,
stagflazione e grandi tensioni sociali;
e Il periodo post-pandemia, che ha riportato I’inflazione al centro del dibattito

dopo anni di stabilita.
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L’obiettivo ¢ duplice: da un lato capire come le teorie si siano confrontate con la realta
italiana, dall’altro cogliere le lezioni che questi episodi storici possono offrire per poter

affrontare I’inflazione di oggi e del futuro.

3.1 PITALIA DEGLI ANNI *70: CRISI PETROLIFERA E STAGFLAZIONE

Prima di analizzare il caso degli anni *70 bisogna analizzare il contesto storico nel

quale viveva I’Italia.

Gli anni ’70 rappresentano un periodo cruciale per I’economia italiana e mondiale.
Dopo il “miracolo economico” degli anni ’60, che aveva portato crescita sostenuta e
trasformazioni sociali profonde, I’Italia si trovo a dover affrontare una fase di grande
turbolenza. La stabilita dei prezzi, che negli anni precedenti era stata relativa, viene
meno. L’inflazione sali a livelli mai visti prima, raggiungendo e superando valori del

20% annuo.

Questo periodo fu segnato da una combinazione di fattori:

e La crisi petrolifera internazionale;
e La crescita delle rivendicazioni salariali;
e La debolezza strutturale del sistema produttivo italiano;

e Le difficolta della politica economica a trovare risposte efficaci.

L’Italia, priva di materie prime e fortemente dipendente dall’estero per I’energia,
risultava particolarmente vulnerabile agli shock internazionali. Il primo grande shock
arrivo verso la fine del 1973, quando 1 Paesi del’OPEC (Organizzazione dei Paesi
esportatori di petrolio) decisero di ridurre la produzione e aumentare nettamente i
prezzi, in risposta alla guerra del Kippur e al sostegno occidentale a Israele. Il prezzo
del petrolio quadruplico in pochi mesi, generando una crisi energetica globale. Per
I’Italia, dipendente oltre il 75% delle importazioni di energia, fu un colpo durissimo. I
costi di produzione salirono bruscamente. Di conseguenza le imprese furono costrette
a trasferire 1 rincari sui prezzi finali. L’inflazione, gia presente, esplose. A ci0 si

aggiunsero le difficolta sociali come il razionamento dell’energia e le proteste operaie.
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Fig. 3.1 — 1l prezzo del petrolio
Questo grafico mostra ’andamento del prezzo del petrolio (per barile).

In Italia, pero, la crisi non si limito agli effetti importati dall’estero. Il contesto interno
amplifico le tensioni. Il mercato del lavoro era caratterizzato da un forte potere
contrattuale dei sindacati, che per difendere 1 lavoratori dall’erosione del potere
d’acquisto, chiedevano aumenti salariali consistenti. A rafforzare questa dinamica
c’era la scala mobile, meccanismo che adeguava automaticamente 1 salari al tasso
d’inflazione registrato. Se i prezzi salivano del 10%, 1 salari aumentavano nella stessa
misura. In teoria, si trattava di uno strumento di tutela, ma nella pratica alimentava la
spirale salari-prezzi. Questa spirale rese 1’inflazione piu persistente. A differenza di
altri Paesi europei, dove 1 meccanismi di indicizzazione erano piu deboli o inesistenti,
in Italia il legame automatico tra salari e inflazione rese il fenomeno particolarmente

difficile da spezzare.

Un altro elemento che caratterizzo gli anni *70 fu la stagflazione, cio¢ la presenza
contemporanea di alta inflazione e alta disoccupazione. Questo paradosso mando in
crisi sia la visione keynesiana (secondo cui inflazione e disoccupazione di muovevano

in direzioni opposte) sia quella monetarista (che spiegava 1I’inflazione solo con la
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crescita della moneta). In Italia, la stagflazione significava che, mentre i prezzi
salivano rapidamente, molte imprese erano costrette a ridurre la produzione e
licenziare. La crescita rallento, e il Paese entro in una fase di instabilita economica e

politica, con governi fragili e proteste sociali diffuse.

Di fronte a questa situazione, la politica economica italiana oscilld tra tentativi di
contenere 1’inflazione e misure per sostenere l’occupazione. Spesso 1 governi si
trovavano di fronte a dure indecisioni perché aumentare la spesa pubblica per ridurre
la disoccupazione significava alimentare ulteriormente 1’inflazione, mentre politiche
restrittive rischiavano di aggravare la crisi sociale. La conseguenza fu una crescita del
debito pubblico, che inizio a salire rapidamente proprio in questi anni. Lo Stato,
cercando di compensare le difficolta del settore privato, aumentd la spesa e il
disavanzo, finanziandosi anche con I’emissione di titoli a tassi d’interesse sempre piu

elevati.

Come se non bastasse, alla fine degli anni 70 un nuovo shock petrolifero, legato alla
rivoluzione iraniana, fece schizzare nuovamente i prezzi dell’energia. L’inflazione in
Italia torno a livelli altissimi. Fu solo negli anni ’80, grazie a un mix di politiche
restrittive, accordi sindacali e graduale riforma della scala mobile, che la situazione
comincio a migliorare. La disinflazione, tuttavia, fu lenta e dolorosa, infatti richiese

anni di sacrifici e compromessi sociali.

Gli anni ’80 segnarono I’inizio di un percorso di rientro dell’inflazione. La decisione
di agganciare la Lira la Sistema Monetario Europeo impose maggiore disciplina. Gli
accordi tra governo, sindacati e imprese iniziarono a ridurre gradualmente
I’indicizzazione automatica dei salari. La Banca d’Italia, adottd politiche monetarie
piu severe, ispirate al modello tedesco. Il processo terminod con 1’abolizione definitiva
della scala mobile nel 1992. Fu un passaggio storico molto importante. La tutela
automatica dei salari lasciava spazio a una maggiore stabilita dei prezzi, ma anche a
un maggiore rischio per 1 lavoratori, che da quel momento in poi dovevano affidarsi

alla contrattazione collettiva.
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Il caso italiano di questo periodo ¢ particolarmente interessante perché mostra i limiti

delle teorie economiche prese singolarmente:

e [l monetarismo non bastava, perché 1’inflazione non derivava solo dalla
crescita della moneta, ma anche da shock esterni e dinamiche salariali;

e [l keynesismo si trovo in difficolta, perché la stagflazione contraddiceva I’idea
del trade-off stabile tra inflazione e disoccupazione;

e Le teorie sulle aspettative aiutano a spiegare la persistenza dell’inflazione. In
Italia, la convinzione che i prezzi sarebbero continuati a salire alimentava

richieste salariali e rincari.

Il periodo degli anni ’70-’80 quindi mostra come l’inflazione sia un fenomeno
complesso, che nasce dall’intreccio tra fattori interni ed esterni, economici e sociali.
Questo periodo fu per I’Italia una vera e propria lezione di economia. L’inflazione
molto elevata, la stagflazione e la spirale salari-prezzi mostrarono i limiti delle teorie
tradizionali. Costrinsero il Paese a riformare profondamente i propri meccanismi di
regolazione economica. Il lento ritorno alla stabilita dei prezzi degli anni *80-"90 fu
pagato con sacrifici sociali e un forte aumento del debito pubblico, ma getto le basi per

I’ingresso nell’euro.

3.2 P’ITALIA DEGLI ANNI ’80-°90: LA LOTTA ALL’INFLAZIONE E
L’INGRESSO NELI’EURO

Dopo gli anni 70, segnati da inflazione a due cifre, 1’Italia si trovo di fronte a dover
riconquistare la stabilita dei prezzi e ridare credibilita a sistema economico. Gli anni
’80-"90 furono il periodo in cui il Paese sperimento, spesso tra tensioni sociali e
sacrifici, la difficile transazione da un’economia caratterizzata da instabilita a una piu
disciplinata e orientata all’integrazione europea. Agli inizi degli anni ’80, I’'inflazione
in Italia oscillava tra il 15 e il 20%. Le cause erano sia interne che esterne: da un lato,
I’inerzia della scala mobile che continuava a spingere salari e prezzi in una spirale
automatica, dall’altro, ’impatto ancora vivo degli shock petroliferi e della debolezza

del sistema produttivo nazionale.

Un momento cruciale fu il cosiddetto “divorzio” tra Tesoro ¢ Banca d’Italia, voluto nel

1981. Con questo provvedimento, la Banca d’Italia non fu piu obbligata ad acquistare
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automaticamente i titoli di Stato invenduti, mettendo fine al finanziamento monetario
del debito pubblico. Ora, quindi, lo Stato non poteva piu contare sulla ‘stampante’ della
Banca Centrale e doveva convincere i mercati a sottoscrivere i suoi titoli, accettando
tassi di interesse piu alti. Parallelamente, si tento di intervenire sulla dinamica salariale.
Il taglio parziale della scala mobile nel 1984 fu un passo importante per frenare la

spirale salari-prezzi, nonostante forti polemiche e scioperi.

Negli anni ’90 la lotta all’inflazione diventd ancora piu stringente, spinta anche dal
vincolo europeo. Il Trattato di Maastricht del 1992 fissava criteri severi per 1’ingresso
nella futura moneta unica: inflazione contenuta, deficit pubblico sotto il 3% del PIL e
debito vicino al 60%. L’Italia, con un debito superiore al 100% e un’inflazione
superiore alla media europea, dovette intraprendere politiche di bilancio restrittive e
riforme strutturali. Nel 1992 la crisi valutaria costrinse la Lira a uscire
temporaneamente della SME (Sistema Monetario Europeo). Ma quello stesso anno
venne abolita definitivamente la scala mobile, puntando a collegare la dinamica

salariale agli obiettivi di inflazione programmata.

Il decennio fu dunque caratterizzato un duro processo di disinflazione. Dal 6-7% di
inizio anni ’90 si scese a livelli vicini al 2% a fine decennio, in linea con gli altri paesi

europei. Questo risultato apri la strada per 1’ingresso dell’Italia nell’euro nel 1999.

Inflazione in Italia (1970-2000)
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Fig. 3.2 — L’inflazione in Italia (1970-2000)
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La riduzione dell’inflazione ebbe un costo molto elevato, ci fu un aumento della
disoccupazione, una crescita debole e una percezione diffusa di austerita. Molti italiani
vissero questa fase come un periodo di sacrifici imposti dall’Europa. Ma questo

periodo porta con s¢ diversi insegnamenti:

e Lanecessita di spezzare i meccanismi autoalimentanti (scala mobile);
e L’importanza della credibilita della politica monetaria, rafforzata dal divorzio
tra Banca d’Italia e Tesoro;

e Il ruolo delle regole esterne (Maastricht) come leva di disciplina.

Con I’ingresso nell’euro, 1’Italia raggiunse 1’obiettivo della stabilita dei prezzi, ma al

prezzo di una crescita rallentata e margini di manovra politica molto ridotti.

3.3 L’ITALIA POST-PANDEMIA: INFLAZIONE DA ENERGIA E CATENE
GLOBALI INTERROTTE

Dopo decenni di stabilita dei prezzi, I’Italia e gran parte dell’Europa hanno riscoperto
I’inflazione a partire dal 2021. In pochi mesi, 1 prezzi hanno iniziato a salire con un
ritmo che non si vedeva dagli anni ’70. Per comprendere il ritorno dell’inflazione in
Italia nel periodo post-pandemico, ¢ necessario analizzare le cause scatenanti, gli

effetti sulla societa e le risposte istituzionali.

Il primo elemento scatenante fu la pandemia di Covid-19. Nel 2020, I’economia
italiana (come quella mondiale) fu paralizzata dai lockdown e dalle restrizioni, con una
caduta del PIL tra le piu profonde dal dopoguerra. Per evitare il collasso, 1 governi e le
banche centrali adottarono politiche espansive senza precedenti. Ci furono infatti
sostegni diretti alle famiglie e alle imprese, spesa pubblica in deficit, acquisti massicci
di titoli di Stato da parte della BCE. Per un certo periodo, nonostante la quantita di
liquidita immessa nel sistema, 1’inflazione non si presento. Nel 2020 1 prezzi rimasero
quasi fermi, dovuto anche dalla diminuzione dei consumi. Ma nel 2021, con la ripresa
improvvisa della domanda, emersero i primi segnali di cambiamento. Le catene globali
di produzione, sconvolte dalla pandemia, non riuscivano a soddisfare la nuova
richiesta di beni. La scarsita di materie prime e 1 ritardi nei trasporti portarono i prezzi
verso 1’alto. Si trattava di un caso di inflazione da offerta, essa era bloccata da colli di

bottiglia strutturali.
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La goccia che ha fatto traboccare il vaso fu nel 2022, con I’invasione russa
dell’Ucraina. L’Europa si ¢ trovata improvvisamente di fronte a una crisi energetica
devastante. I prezzi del gas naturale e dell’elettricita esplosero, con aumenti di oltre
dieci volte rispetto ai livelli pre-pandemia. Per [I’Italia, altamente dipendente
dall’importazione di gas, I’impatto fu enorme. Le imprese fortemente dipendenti
dall’energia si trovarono in difficolta. I costi di produzione aumentarono in maniera
esponenziale e anche le bollette domestiche crescevano in modo crescente. Questo
aumento dell’energia si trasmise rapidamente anche ai beni alimentari e ai trasporti. Si
generd quindi un effetto a catena che fece impennare I’indice generale dei prezzi al

consumo. Nel 2022 I’inflazione italiana ha raggiunto livelli vicini al 12% annuo.

2018 2022 2023

Fig. 3.3 — L’inflazione in Italia (2017-2025)

A differenza degli anni 70, 1 salari italiani non erano piu protetti dal meccanismo della
scala mobile. Questo evitd che si innescasse la spirale salari-prezzi, ma aumento il
peso della perdita d’acquisto sui lavoratori. Le famiglie, di fronte a bollette piu alte e
a carrelli della spesa sempre piu costosi, iniziarono a ridurre 1 consumi, mentre
cresceva la percezione di instabilita. Entrarono in gioco anche le aspettative, infatti la
convinzione che i prezzi sarebbero continuati a salire alimentava richieste di aumenti

salariali e strategie difensive delle imprese.

Di fronte a questa dinamica, la BCE abbandono la politica espansiva intrapresa nel

decennio precedente e adottd una serie di rialzi dei tassi d’interesse. L’obiettivo era
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quello di ridurre la domanda, diminuire la liquidita e riportare I’inflazione verso il
target del 2%. Questa strategia era ispirata dai principi monetaristi. Per I’Italia ci
furono complicazioni poiché le famiglie con mutui a tasso variabile si trovarono di
fronte a rate molto piu pesanti e le imprese con maggiore difficolta di accesso al

credito. Ci fu dunque un rallentamento della crescita.

Facendo un confronto con gli anni ’70 si puo notare che in entrambi i casi 1’inflazione
¢ stata alimentata da shock esterni sui prezzi dell’energia. In entrambi i casi, le
aspettative dei cittadini hanno amplificato il fenomeno. Ma sono altrettanto evidenti le

differenze:

e Negli anni ’70 i salari erano indicizzati, oggi non lo sono piu;

e Allora la moneta era nazionale e poteva essere svalutata, oggi I’Italia facendo
parte dell’euro non ha margini di manovra autonomi;

e Allora I’inflazione era strutturale, oggi ¢ piu legata a shock temporanei, anche

se di grande intensita.

L’esperienza recente insegna che 1’inflazione non ¢ un fenomeno appartenente al
passato, puo tornare improvvisamente, anche dopo decenni di stabilita. Mostra inoltre
quanto sia vulnerabile un Paese come [I’Italia, dipendente dalle importazioni
energetiche. Allo stesso tempo, ricorda che le politiche monetarie da sole non bastano,
se I’origine del problema ¢ nei costi energetici o nei colli di bottiglia globali, 1 rialzi

dei tassi possono raffreddare la domanda, ma non risolvere la scarsita di offerta.

Il ritorno dell’inflazione post-pandemia ha quindi rappresentato per I’Italia una sorta
di ritorno al passato, con richiami evidenti agli anni ’70, ma in un contesto

profondamente diverso.

3.4 LEZIONI APPRESE: COME LE TEORIE AIUTANO (O NON AIUTANO)
A CAPIRE I FATTI

Il percorso dell’inflazione in Italia degli anni 70 al periodo post-pandemico mostra
chiaramente che le teorie economiche sono strumenti indispensabili, ma mai sufficienti
da sole. Offrono metodi di interpretazione, ma la realtd ¢ sempre piu complessa e

imprevedibile.
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Negli anni *70, la curva di Phillips tradizionale si ¢ rivelata inadeguata. La stagflazione
ha dimostrato che disoccupazione e inflazione possono convivere. Solo le teorie sulle
aspettative e I’attenzione agli shock da offerta hanno permesso di comprendere meglio

la situazione.

Negli anni ’80-°90 le intuizioni monetariste hanno trovato conferma. La disciplina
monetaria e l’indipendenza della Banca d’Italia furono decisive per riportare
I’inflazione sotto controllo. Il keynesismo continuava a ricordare che la lotta

all’inflazione aveva un costo sociale in termini di crescita e occupazione.

Infine, nel post-pandemia nessuna teoria ha avuto il monopolio interpretativo.
L’aumento dei prezzi era dovuto a un mix di cause: shock energetici, interruzioni nelle
catene globali, ma anche dinamiche psicologiche di aspettative. E stata la conferma
che I’inflazione ¢ un fenomeno dovuto a piu cause. Si ¢ quindi capito che nessuna
teoria ¢ autosufficiente, il ruolo delle istituzioni ¢ decisivo, le aspettative contano

quanto i dati e I’inflazione in periodo storico ha le sue cause.
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CAPITOLO IV

CONCLUSIONI

4.1 SINTESI DEL PERCORSO SVOLTO

Il lavoro di questa tesi ha avuto come obiettivo quello di indagare 1’inflazione. Intesa
non soltanto come un fenomeno economico misurabile, ma come un processo
complesso che incide sulla vita quotidiana, sull’organizzazione delle economie
nazionali e sulla stabilita sociale. L’analisi ¢ stata svolta su due fronti. Da una parte lo
studio delle teorie economiche che hanno cercato di spiegare 1’inflazione, dall’altra si

¢ provato a verificarle attraverso 1’esperienza storica italiana.

Inizialmente ¢ stata definita 1’inflazione e le sue tipologie. Successivamente sono state
illustrate le principali letture teoriche: I’approccio monetarista, quello keynesiano, e
I’attenzione al ruolo delle aspettative. Si € poi posto il quadro teorico sul campo, con
particolare riguardo per il caso italiano. Partendo dal caso degli anni 70, si ¢

proseguito verso gli anni ’80-"90 fino ad arrivare alla situazione odierna.

I1 percorso sviluppato voluto mostrare come I’inflazione sia un fenomeno complesso.
Non puo essere ridotto a un singolo fattore o a una spiegazione univoca. Dall’analisi
teorica e storica ritengo che possano essere messi in evidenza almeno tre risultati

principali:

e [l primo ¢ che I’inflazione puo essere definita multi-causale. Puo nascere da
eccesso di domanda, da shock sui costi, da espansioni monetarie, da aspettative
che si autoalimentano. Ogni teoria ha messo in luce una parte del problema,
ma la realta ha mostrato che questi elementi agiscono quasi sempre insieme.

e [l secondo ¢ che I’inflazione non riguarda solo numeri e percentuali, ma ha
impatti concreti sulla societa. Riduce il potere d’acquisto delle famiglie,
influenza i contratti di lavoro, condiziona le scelte delle imprese e la stabilita

politica.
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e Il terzo risultato ¢ che le istituzioni hanno un ruolo fondamentale. Il divorzio
tra Tesoro e Banca d’Italia, 1’abolizione della scala mobile, i vincoli di
Maastricht e infine I’ingresso nell’euro hanno inciso profondamente
sull’andamento dell’inflazione. La capacita di trasmettere fiducia e credibilita

ai cittadini ha contato piu delle singole misure.

In sintesi, la storia italiana dimostra che 1’inflazione non ¢ un fenomeno solo

economico, ma anche politico e sociale.

42 TEORIA E PRATICA: QUANTO SONO ANCORA UTILI LE
SPIEGAZIONI ECONOMICHE?

I1 filo conduttore di questa tesi ¢ stato il rapporto tra teorie economiche e realta storica.
La domanda iniziale, quanto ci aiutano davvero le teorie economiche a capire i fatti, e
che lezioni si possono imparare dando uno sguardo alle sfide passate per poter

affrontare al meglio quelle future, puo essere ora scomposta.

L’analisi dei diversi approcci ha mostrato che nessuna scuola di pensiero contiene la
verita pura. Ci ha anche mostrato che nonostante non diano una soluzione sempre
valida non sono comunque strumenti inutili o superati. Al contrario, continuano a
rappresentare un linguaggio comune con cui leggere la realta, impostare politiche e
potersi confrontare. Senza la teoria la realta potrebbe sembrare solamente un insieme
disordinato di eventi. Con la teoria si pud dare una spiegazione a quello che accade

veramente, di conseguenza poter sviluppare delle strategie.

Ancora oggi, in un mondo segnato da globalizzazione, transizione energetica e
instabilita geopolitica, le spiegazioni economiche hanno valore. Non solamente perché
offrono risposte, ma anche perché aiutano a porre le domande giuste. Per esempio,
domandarsi se I’inflazione nasce da domanda o da costi, se ¢ temporanea o persistente,
che tipo di politica applicare. La lezione che si puo trarre € che la teoria non va vista
come il fine per dare una soluzione ai problemi, ¢ bensi lo strumento che guida, orienta

e suggerisce direzioni.
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4.3 LE SFIDE FUTURE

Guardare al passato serve anche per capire il futuro. Oggi 1’inflazione ¢ tornata ad
essere un tema centrale, ma le condizioni da cui nasce sono profondamente diverse
rispetto a quelle del passato, e le sfide affrontate sono nuove e complesse. La prima
sfida riguarda il rapporto tra inflazione e debito pubblico. L’Italia, infatti, ha uno dei
debiti piu alti d’Europa, sopra il 140% del PIL. In passato, inflazione e svalutazioni
hanno aiutato ad alleggerire il peso reale del debito. Oggi perd con I’euro la politica
monetaria non ¢ piu nazionale e la disciplina di bilancio non ¢ piu raggirabile. L’Italia

quindi deve ora gestire il debito con credibilita.

Un’altra sfida ¢ rappresentata dal ruolo della BCE, essa ha come obiettivo la stabilita
dei prezzi, ma le decisioni di politica monetaria hanno effetti profondi su tutti i Paesi
membri. Per I’'Italia, un rialzo dei tassi serve a frenare I’inflazione, ma rischia di
rallentare anche la crescita. Bisogna quindi combinare 1’obiettivo della stabilita con la

necessita di sostenere 1’economia.

Inoltre, oggi rispetto al passato 1’inflazione puod nascere da piu cause. Non riguarda piu
solo domanda o moneta, bensi nasce anche da fattori globali come crisi energetiche o
tensioni geopolitiche. Questo rende piu difficile contrastarla, perch¢ la BCE puo

modificare i tassi, ma non produrre gas o ridurre il costo delle materie prime.

Infine, bisogna anche tenere in considerazione la fiducia e la percezione sociale. Dopo
anni di bassa inflazione, non si era piu abituati a vedere salire 1 prezzi a ritmi sostenuti.
Anche aumenti relativamente moderati generano allarme e richieste di intervento.
Come anche gia in passato, le aspettative diventano parte del problema. Se la gente
pensa che I’inflazione restera alta adeguera comportamenti e contratti, alimentando
una spirale. L’Italia quindi dovra muoversi astutamente, garantire la sostenibilita del
debito, sostenere la crescita e allo stesso tempo cercare di mantenere una certa stabilita
dei prezzi. E una sfida che richiede buone politiche economiche e istituzioni credibili,

capaci di trasmettere fiducia ai mercati e ai cittadini.
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4.4 CONSIDERAZIONI PERSONALI

Scrivere questa tesi € stato per me un modo per capire meglio un fenomeno che tocca
la mia vita quotidiana tanto quanto quella di chiunque altro. Ho scelto appunto questo
tema perché mi ha sempre colpito questa sensazione che il denaro cambiasse volto nel
tempo. Con gli stessi soldi, col passare degli anni, si possono comprare sempre meno
cose, sembra un’idea semplice ma che nasconde una questione molto delicata. Durante
questi studi ho capito che I’inflazione non ¢ solo un dato, ma una forza che modifica

le scelte delle famiglie, dei lavoratori, delle imprese, delle politiche.

Mi ha appassionato molto confrontare, sotto suggerimento del professore Benassi, la
teoria con la realta. Capire le scuole di pensiero ¢ stato molto utile per poter leggere i
fatti, anche se la realta ¢ spesso troppo complessa per poter essere spiegata per intero.
Ho trovato inoltre molto utile analizzare il caso italiano, in questo modo ho potuto
cogliere esperienze passate vissute dal mio Paese. Inoltre, credo che studiare
I’inflazione serva per diventare cittadini piu consapevoli, sapere che il potere
d’acquisto puo erodersi, che le scelte di oggi avranno effetti tra dieci o venti anni, ci

aiuta a guardare al futuro con piu attenzione.

Per concludere, ribadisco che 1’idea che vorrei trasmettere con questo lavoro ¢ che
I’inflazione non ¢ un tema riservato agli esperti, ma una realta che colpisce tutti.
Capirla anche solo un po’ meglio significa non subirla passivamente. Ed ¢ forse questo
I’obiettivo principale che mi ha guidato: trasformare uno studio di economia in uno

strumento per leggere con occhi diversi il mondo che ci circonda.
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DEFINIZIONI E GLOSSARIO

Banca Centrale Europea (BCE)

Istituzione che gestisce la politica
monetaria dell’eurozona. Il suo obiettivo
primario ¢ garantire la stabilita dei prezzi,
mantenendo  l’inflazione su  valori
prossimi ma inferiori al 2%.

Banca d’Italia

La banca centrale nazionale italiana.
Vigila sul sistema finanziario,
implementa le decisioni della BCE e
gestisce il debito pubblico.

Beni rifugio

Attivita considerate sicure nei momenti di
crisi o inflazione. Come oro, immobili,
titoli di Stato solidi.

Debito pubblico

Ammontare complessivo dei prestiti che
lo stato contrae per finanziare la propria
spesa, emettendo titoli di stato.

Deficit pubblico

Differenza negativa tra le entrate e le
uscito dello Stato.

Deflazione

Diminuzione generalizzata e persistente
dei prezzi.

Effetto redistributivo

Fenomeno che favorisce alcuni soggetti e
ne penalizza altri.

Inflazione

Aumento generalizzato e persistente dei
prezzi di beni e servizi in un’economia.

Inflazione importata

Rincaro dei prezzi interni a un Paese
dovuto a fattori esterni.

ISTAT

Istituto Nazionale di Statistica, ente
pubblico che raccoglie e analizza dati
economici, sociali e demografici in Italia.
Pubblica indicatori fondamentali come
inflazione, PIL, occupazione.

PIL

E il prodotto interno lordo. Valore
complessivo di tutti 1 beni e servizi
prodotti in un Paese in un determinato
periodo. Indicatore principale della
ricchezza e della crescita economica.

Politica monetaria

Insieme delle decisioni prese dalla Banca
Centrale per regolare la quantita di
moneta in circolazione e il costo del
denaro. Puo essere:
e Restrittiva. Aumento dei tassi per
frenare I’inflazione;
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e Espansiva. Riduzione dei tassi per
stimolare la crescita e
I’occupazione.

Potere d’acquisto

La quantita di beni e servizi che ¢
possibile comprare con una determinata
somma di denaro.

Scala mobile

Meccanismo che adeguava
automaticamente 1 salari all’inflazione.

SME

E il Sistema Monetario Europeo, un
accordo tra Paesi europei creato nel 1979
per ridurre le fluttuazioni tra le valute
europee prima dell’introduzione
dell’euro.

Stagflazione

Combinazione di inflazione elevata e
stagnazione  economica, con alta
disoccupazione.

Tasso d’interesse

Il prezzo del denaro: rappresenta il costo
di un prestito per chi prende in prestito e
il rendimento per chi presta. E lo
strumento principale con cui le Banche
Centrali influenzano inflazione e crescita.

Tesoro (Ministero dell’Economia e
delle Finanze)

Struttura del governo italiano che gestisce
le finanze pubbliche, ’emissione del
debito e i rapporti con I’UE.

Titoli di Stato

Strumenti finanziari emessi dal governo
per finanziare il debito pubblico. In Italia
1 piu diffusi sono:

e BOT (Buoni Ordinari del Tesoro),
a breve termine;

e BTP (Buoni del Tesoro
Poliennali), a  medio-lungo
termine;

e CCT (Certificati di Credito del
Tesoro), a tasso variabile.

Titoli indicizzati all’inflazione

Obbligazioni il cui rendimento ¢ legato
all’andamento dell’inflazione. Servono a
proteggere 1 risparmiatori dalla perdita
del valore reale del capitale.
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