| COSTI DEL CAMBIAMENTO DEL LIVELLO DEI PREZZI
Inflazione e deflazione



Il cambiamento del livello del prezzi:
Inflazione e deflazione

Variazioni diffuse e generalizzate del livello del prezzi
cheriducono o aumentano il potere d’acquisto della
moneta.

SI misurano con la variazione percentuale del livello del
prezzi

L'andamenti dei prezzi, rilevati da ISTAT ed EUROSTAT,
sono descritti dall’ |IAPC Indice armonizzato dei prezzi al
consumo

O anche dal deflatore del PIL ( rapporto tra PIL nominale e reale)



L'inflazione in alcuni paesi occidentall
1960 — 2016 (wWB)

La storia recente dei paesi occidentali mostra tra gli anni 70 e 80 un periodo di
inflazione piuttosto sostenuta e in generale un tasso di inflazione significativamente
positivo fino all’esodio della crisi del 2008
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Headline inflation and components
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Sources: Eurostat and ECB staff calculations.
Note: The latest observation is for March 2021.



Inflazione

Measures of underlying inflation

(annual percentage changes)

== H|CP excluding energy and food (HICPX)

== HICPX excluding VAT changes in Germany

HICP excluding energy, food, travel-related items, clothing and footwear (HICPXX)
HICPXX excluding VAT changesin Germany
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| costl del cambiamento del livello del
prezzi

* || cambiamento del valore (potere d’acquisto) della
moneta ha impatti diversi sugli agenti economici a
seconda del fatto che tale cambiamento sia

e atteso

e Inatteso

Nel primo caso, infatti, gli agenti essendo informati possono
prendere decisioni che tengano conto del’landamento previsto dei
prezzi,

Nel secondo caso, invece, il cambiamento inatteso dei prezzi
modifica | valori effettivi dei contratti gia stipulati



| costi delle variazioni attese dei prezzi
Inflazione attesa

Cambiano costi di detenere circolante ( crescono nel caso di
infalzione; si riducono in quello di deflazione)

Maggiori difficolta a pianificare decisioni future, dovendo
confrontare prezzi diversi nel tempo

Crescono | costi del menu: costi associati alla necessita per le

Imprese di cambiare frequentemente | prezzi. Questi costi
possono differire tra impresa e impresa e portare a distorsioni nei prezzi
relativi e quindi inefficienza nei mercati

Si possono generare distorsioni attraverso l'imposizione fiscale
( In particolare se le imposte sono progressive)




| costi delle variazioni inattese dei prezzi

se n e diversa da n® (inflazione o deflazione) attesa

- Si genera una redistribuzione del reddito tra debitori e creditori

- se l'inflazione e superiore alle attese 1 creditori (i risparmiatori, come
prestatori di fondi) perdono potere d’acquisto a favore dei debitori

- se l'inflazione e inferiore a quella attesa saranno i debitori a perderci:
infatti il valore delle somme prese a prestito sara superiore a quanto
previsto

- Si determina una maggiore incertezza e una minore efficienza dei
mercati



Un diverso impatto sul sitsema economico
dell'inflazione e della deflazione

Gli effetti complessivi sul sistema macroeconomico nel
caso di deflazione o di inflazione sono diversi

poiché | soggetti complessivamente debitori sono le
Imprese e lo Stato mentre | creditori sono le famiglie

In generale si possono determinare distorsioni nel prezzi
relativi che determinano inefficineze



| costl della deflazione

 Redistribuzione del reddito a favore del creditori

* Riduzione della domanda di beni ( In attesa di ulteriori
call deil prezzi)

* Aumento del potere d’acquisto dei salari, crescita del
costo reale del lavoro



Iperinflazione

Definizione: ©t = 50% al mese

La moneta perde la sua funzione di riserva di
valore di unita di misura e mezzo di scambio

_e transazioni avvengono con il baratto e/o con
‘'uso di una moneta estera

_'iperinflazione e sempre un fenomeno fiscale (
M. Friedman)



Cause Iperinflazione

Alla base dei fenomeni di iperinflazione vi e sempre una
comparabile crescita dell’'offerta di moneta, tuttavia alla radice di
questa c’e uno squilibrio fiscale

Infatti gundno un governo non puo piu incrementare le imposte
0 vendere | titoli di stato ( indebitarsi ancora) finanzia la spesa
pubblica attraverso I'emissione di moneta della Banca centrale
(un’istituzione non indipendente dal potere politico).

Accade generalmente per finanziare le guerre; in caso di forti tensioni

sociali; in seguito a cambiamenti radicali ( es: il crollo del regimi dell'Est
Europa.

Episodi di iperinflazione sono piu frequenti in paesi in via di sviluppo.



Episodi di iperinflazione

. CPl M2 Growth
country period Inflation % per vear
% per year pery
Israel 1983-85 338% 305%
Brazil 1987-94 1,256 1,451
Bolivia 1983-86 1,818 1,727
Ukraine 1992-94 2,089 1,029
Argentina 1988-90 2,671 1,583
Dem. Republic
of Congo / 1990-96 3,039 2,373
Zaire
Angola 1995-96 4,145 4,106
Peru 1988-90 5,050 3,517
Zimbabwe 2005-07 5,316 9,914

Fonte:MT




APPENDIX TABLE A.11 Fonte: Economic survey of

Europe, 2004
Consumer prices in Europe, North America and Japan, 1990-2004

(Percentage change over the preceding year)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
o 32 32 24 21 17 18 20 12 06 05 17 16 19 21 21

GEMmaNy? .o 27 41 51 44 27 17 14 19 09 06 15 20 14 10 17

ALY oo 64 63 53 46 41 52 40 20 20 17 25 28 25 27 22

AUSHIE o 33 33 40 36 29 22 19 13 09 06 23 27 18 14  2f _ _

BOIGIUM ..o 34 32 24 28 24 15 21 16 10 11 25 25 16 16 21 Iperinflazione
FINNNG oo 62 43 29 22 11 08 06 12 14 12 30 26 16 09 02 : _

GIBECE .o 204 195 159 144 109 89 82 55 48 26 31 34 36 36 29 nei paesi

101aNG .o 33 32 31 14 23 25 17 16 24 16 56 49 47 35 22 , :
LUXBIMDOUTG e 33 31 32 36 22 19 13 14 10 10 31 27 21 21 22 dell’Est dopo |l
Netherlands ...................... 25 32 82 26 28 19 20 22 20 22 24 42 33 21 12 : .
POMUGAl ..oro oo 134 105 94 67 54 42 31 23 28 23 29 43 38 33 24 crollo dei regimi
SPAIN oo 67 59 59 46 47 47 36 20 18 23 34 36 31 30 30 .

EUrOarea .........ooo.... 45 47 46 40 32 30 26 19 14 12 22 25 22 21 24 comunisti

United Kingdom ................. 95 59 37 16 25 34 25 31 34 16 29 18 16 29 30

DMK .o 26 24 21 13 20 21 21 22 18 25 29 23 24 21 12

SWEHBN .o 04 97 26 47 24 29 08 09 04 03 13 26 24 21 05

EUA5 e 54 50 44 35 30 30 25 21 17 13 23 24 21 22 22

CYPIUS oo 45 50 65 49 47 26 29 36 22 17 43 20 28 41 23

Czech Republc ... 99 57 114 208 100 91 88 85 107 21 89 47 18 02 28

ESIONIA oo 180 2020 10760 898 477 200 231 112 82 33 39 58 35 11 31

HUNGRIY o 289 350 230 225 188 282 236 183 143 100 99 92 54 49 68

LAIVIE oo 109 1722 9512 1092 359 250 176 84 47 24 28 24 19 30 63

LU .o 91 2164 10208 4102 722 396 246 89 51 08 10 15 04 42 1

M. ... 30 25 16 41 41 40 21 383 22 21 24 29 22 07 28

POIANG ..o 5858 703 430 353 322 278 199 149 118 73 102 55 19 07 35

SIOVAKIA ... 04 612 100 232 134 100 58 61 67 106 120 70 33 85 75

e 5516 1150 2073 329 210 135 99 84 79 61 90 86 76 57 37

New EU members-10.......... 607 556 817 318 237 244 165 125 107 63 84 58 26 19  4f

EU-25 oo 60 59 51 44 38 39 33 27 24 16 28 27 21 22 24

1081aNG .o 55 68 40 40 16 16 23 18 17 32 51 64 52 21 32

1STE oo 72 190 120 110 123 101 113 980 54 52 11 11 57 07 -04

NOTWAY .o 41 34 24 23 14 24 12 26 23 23 31 30 13 25 05

SWILZENaNd ...........ooo 54 59 40 33 09 18 08 05 - 08 16 10 06 06 08

WECEE ... 60 59 50 44 37 38 82 27 23 16 28 27 21 22 23

CaNATA ..o 48 56 15 19 02 22 16 16 10 17 27 25 23 28 18
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Fonte: Economic survey of

Europe, 2004

APPENDIX TABLE B.8

Consumer prices in south-east Europe and the CIS, 1990-2004
(Percentage change over preceding year)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1896 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

South-east Europe .............cc..e. . . . . . 252 3441 83.0 50.6 431 444 448 35.3 2007 104
ABANIA e . 355 2260 85.0 225 78 127 332 206 04 - 31 5.3 25 29
Bosnia and Herzegovina .. - 1162 83327.6 326620 5816 -145 -203 86 6.8 0.7 1.7 18 0.8 02 04
Bulgania ... serrianns 418.0 91.3 728 96.0 621 1216 10584 18.7 26 10.3 74 5.8 23 6.1
Croatia ....oocooeceeceeecee e 1242 6340 14863 1072 40 43 41 6.4 40 48 37 17 1.8 21
Romania ................ - 1702 2104 251 1367 323 388 1548 591 458 457 345 225 154 119
Serbia and Montenegro................ . . . . . 718 90.5 232 304 441 715 904 19.3 96 104
The former Yugoslav

Republic of Macedonia ........... 5966 1108 15113 3620 1283 157 23 26 01 0.7 6.6 52 2.3 11 06
TUMKEY oo 603 660 701 661 1052 891 804 857 B456 649 549 540 455 250 10.7
Cis ... - 53 1478 21985 B9T2 3382 1573 338 15.0 473 315 243 209 15.1 128 111
Armenia . - 69 1741 7287 37318 4923 1760 18.8 138 a7 06 08 32 1.0 47 6.9
Azerbaijan . . 61 1066 9123 11291 16635 4118 19.9 3.7 0.8 8.5 1.8 15 28 2.1 6.7
Belarus 47 941 9708 11902 22210 7093 527 63.8 730 2937 1689 614 428 285 183
Georgia 42 787 11769 40849224700 1627 394 7.1 36 19.2 42 46 5.7 49 56

Kazakhstan ... - 56 1145 15148 16584 18774 1762 393 177 71 83 134 85 6.0 6.6 71

Kyrgyzstan ........ 55 1139 8546 10862 1807 435 320 234 105 359 18.7 6.9 21 a 41
Republic of Moldova .. 57 1011 11087 11837 4868 300 24.0 11.8 8.0 39.0 33 9.8 5.3 1.7 125
Russian Federation ... 52 1600 25100 8400 2200 1310 218 1.0 844 36.5 20.8 216 16.0 136 1.0
Tajikistan ........... 59 1016 9631 21361 2394 4431 2702 ni 43.0 26.3 329 386 122 163 72
Turkmenistan . . “ . . w . “ . . . . . . .
Ukraine .......... 54 940 15270 47349 8912 3770 80.3 15.9 106 27 28.2 120 0.8 52 9.0
Uzbekistan ... 58 973 4145 12318 15500 765 54.0 58.8 17.7 291 25.0 266 216 38
Memorandum items:

South-east Europe without

LT w . " . " 95 145 81.2 274 215 302 301 16.2 106 95
CIS without Russian

Federation ..........ccooceveernneene. 57 1067 8822 15389 10991 2024 495 19.2 10.3 232 0.7 19.8 13.5 14 15
Caucasian CIS ..o 61 1121 8957 14469 37261 2473 250 71 3.0 24 2.0 a1 34 38 6.3
Central AsianCIS ... 56 1081 7986 12622 9734 1319 441 29.0 115 17.2 186 16.2 12.1 58 6.8
European CIS ....... 5.6 99.1 12169 23375 7570 2988 751 16.9 128 39.0 511 26.1 16.4 16.0 138
Low-income CIS .. . 57 1066 7704 11772 9416 1475 334 222 96 16.6 15.1 15.1 119 51 69
EUB ..o 066 602 329 326 240 216 166 126 108 6.4 85 59 27 20 42

Source: UNECE Common Database; national statistics; CIS Statistical Committze.

Note: Based on annual data reported by national stafistical offices for 1990-1994 and monthly statistics from 1995 onwards. All CIS aggregates exclude
Turkmenistan. Data for regional aggregates, in some cases, are estimated from partial regional totals.

Iperinflazione nei
paesi dell’'ex
URSS
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