Fer cento. L‘mﬂazxonle ha una
& o % rte componente ciclica: que-
: Gmseppe Tullio sto ¢ un fatto empirico che si
. riscontra in molti studi econo-
er alcuni commentatori metrici per I'ltalia e per altri
economici, attualmente Paesi, in uesto secolo ¢ nel pre-
non ¢’ un «problema in- - cedente. ?1 quesito ora impor-
. flazione». A nostro parere, tale  tante per l’Itaha ¢ se non: sia
atteggiamento non & pienamen-  stato il suo ciclo economico for- |-
te condivisibile. Innanzitutto, temente depresso a bloccare la
_nen va perso di vista il punto di trasmissione dallg grande svalu-
“riferimento costituito dall ‘infla-  tazione del 1992-94 allinflazio-
“zione tedesca e francese; rispet- ne; e se quindi non ¥i sia il peri-
“to 2 quelic, I'ltalia continua ad . coio che, con la ripresa della
- . | vavere un differenziale di circa produzione, quella trasmxssmne
* _ 11-15 ‘punti percentuali che va  ora si manifesti con forza. -
ehmmato, se si vuole rientrare  Per rispofidere a questo ques:-
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polmca Se il Px! reale ¢ scese
molto di meno del 5% cid ¢ sta-
to grazie al fatto che la doman-
da estera, favorita dalla svaluta-
zione della lira, ha fatto da am-
mortizzatore. Una simulazione
~ fatta con le equazioni deliz
; Amitrano fornisce una inflazic-
~tle al 6,5% nel 1996 sotto le ipo-
tesi di un cambio con il marce
tedesco a 1000 lire, crescita eco-
nomxm mtema sostenuta € mo-

e s:
- Gli accordi sindacali del T
gho del 1992 ¢ 1993 hanno cer-
tamente contribuito ad allenta-
1 il circold vizioso svalutazio-
ne—mﬂazlone ma sarebbe errato
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‘ fnak Fiotie taliano . Grauwe de ﬁ:gmafagm &3?353‘53?
i ¢ :mmentare -nio & Giuseppe Tull q & & grazie a:essi, a par-
= el e _ha@nalizzato empiricamente la : FFulb oruciale
_ r’La : - . del- giuqsmgssxpne dalla svalutazlmée l!‘l = S per 1a dina-

Tinflazione 4 a grande sva- in su un % ; ci‘ € ¢ dello
: Intazione def 1992-94 ha sorpre- 23 episodi di svalutazioni per 7 Amitrano ha - 1992-94 la mancata trasmissio- dgg di* ¥$m$% iﬁ
30 tutti colore che ricordavano  paest industrializzati, iniziando mesoncampxoneaben%ep sia da. attribuire alla recessio- utanonc, va ricordato che
le esperienze del 1973-74, del ' dal caso inglese del 1967.1’ana- sodi di svalutazione. Per i prez e che & senza precedenti nel anche i salari effettivi sono for-
1976 ¢ del 1980-81, do le lisi: porta a concludere’ che il consumo- si fermanc Ricordiamoche nel * temente influenzati_ dal ciclo.
ampie %ella grado di trasmisgion nde: i te i risultati den- - 19 3 Ia domanda interna & di- Ce quindi fa possibilitd che,
poc!n mcsx a m modo molto’ forté dal ‘ciclo “ti; per i prezzi all’ ingrossolatra- - minuita circa del-5% in termini - con Ia ripresa economica, I'im-

portarono, ‘entro

una forte accelerazione dell’in- economico; in media, in due an-
flazione. Con Fultimo episodio ni una svalutazione del cambio
di svalutazione, mvece, I'infla- effettivo del 10% causa un au- |

_zione & addirittura scesa, in po- mento dell’ inflazione dei prezzx
:copmdlchx:mm,dal ?43,9 alconsumo di 3-4
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‘il differenziale dei tassi di inte-

rilevate da Forum-Mondo
2 Ring o nomxcosono andateic[rescendoc
Germania & aumentato di circa
- Un pUnto ¢ mezzo; Pur . do'
squella yariabile influenzata po
" .premio al rischio, & plausibile
ipotizzare che il suo aumento

Ma Vi _sono’

smissione risulta essere cmn;:!e-
ta,mmedxa in tutti 1easiana-

empmca, possnamo ntnnere

reali soprattutto per la stretta
fiscale del governo Amato e la

" grande incertezza connessa sia
Sulla base di quella e\ndenza ai rischi di crisi finanziaria sia
al collasso d1 una unem claﬁg
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pulso interno (all’ mﬂazmne)
proveniente dai salari si sommi
a quello estero proveniente dal-
la svalutazione ¢ dall’aumento
dellc matene pnmc in dollari.

pid deciso di quant S §
cendo. Ma anche la poﬁuca mo-
netaria_pud fare la sua parte.
la Banca d'ltalia ¢ comple-
. tamente libera di fissare tasso
- ufficiale di sconto, non ha piu il
vincolo del conto corrente di
Tesoreria ¢ non € pil obbhgata :
a comprare titoli di
I'emissione. Le tatwe
sono orare, il costo d la-
. materi¢ prime pud.

; iahre, ma se la Banca centrale
- non monetizza questo aumento,

"inflazione non si materializza.
...Al fine di rendere piu esplicito
- 1l suo obiettivo di non far mate-
rializzare Vi
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arsi a rag%qngetﬁ“ q:ﬁ),e—gﬁ
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Banca d ltahgexemn d vreb-

be mostrare I ione di

fmnte a _segni evidenti che i’

reati finanziari non credono

‘pitt aI 25% di inflazionie pro-

mato’ dal governo ‘per il

E 995 e che anche :ns&ndaggg gr—

azi
fatto




