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L’iperinflazione in Venezuela
Alcune riflessioni politico-economiche sulle sue cause e conseguenze

KEY FINDINGS
•	 I governi populisti applicano 

politiche economiche ridistri-
butive e di stimolo della do-
manda aggregata per aumen-
tare il loro consenso.

•	 La violazione continua dei li-
miti macroeconomici comu-
nemente accettati e l’applica-
zione di misure di controllo del 
libero mercato portano al sus-
seguirsi di crisi economiche si-
stemiche.

•	 Il Venezuela di Maduro e 
Chávez ha seguito fedelmen-
te il ciclo economico populi-
sta analizzato da Dornbusch 
e Edwards negli anni Novanta.

•	 La causa principale dell’ipe-
rinflazione può essere rintrac-
ciata nella monetizzazione del 
deficit, realizzata dalla Banca 
Centrale, a seguito di una crisi 
fiscale e sotto la direzione del 
potere politico.

•	 L’iperinflazione ha fortemente 
condizionato la situazione at-
tuale dell’economia venezue-
lana riducendo il potere d’ac-
quisto dei salari, portando a 
una dollarizzazione de facto 
e a una svalutazione continua 
della moneta nazionale.
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L’inflazione è sempre e comunque un fenomeno mone-
tario, nel senso che è, e può essere prodotta, solo per il 
tramite di una crescita della massa monetaria più rapida 
della produzione

Milton Friedman
Il vero rischio di inflazione in America latina sta nel popu-
lismo … L’poer-inflazione non è morta, si è solo assopita
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Introduzione
Negli ultimi mesi del 2017 il Venezuela di Nicolás Maduro è entrato 
in iperinflazione, diventando così il secondo paese dopo lo Zimbab-
we di Mugabe a subire tale fenomeno economico nel XXI secolo. L’i-
perinflazione sarebbe durata per circa quattro anni, arrivando così a 
essere una delle più lunghe nella storia, innestandosi in un contesto 
di crisi economica, politica e sociale senza precedenti nella regione. 
L’iperinflazione è di solito associata con grandi crisi fiscali che trova-
no origine in cause politiche ed istituzionali e in questo il Venezuela 
non è stato un’eccezione. L’obiettivo del presente paper è quello di 
riflettere sulla political economy dell’iperinflazione venezuelana e più 
precisamente su come questa nasca da una decisione prettamente 
politica della sua classe governativa.

Economics of populism
Le crisi economiche e finanziarie negli Stati latinoamericani sono dei 
fenomeni abbastanza diffusi e ricorrenti. I casi di recessioni dramma-
tiche, iperinflazioni e crisi del debito sovrano non sono pochi. Alcuni 
studiosi hanno attribuito le origini di queste crisi macroeconomiche 
a un fenomeno politico e sociale molto diffuso nelle rispettive aree 
geografiche: il populismo.

Esiste una vasta letteratura che studia il rapporto tra populismo ed 
economia e i loro condizionamenti reciproci. Per alcuni accademici, i 
movimenti populisti, latinoamericani in questo caso, possiedono un 
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approccio comune riguardo alla politica economica. Dornbusch ed Edwards 
(1991, p. 9) descrivono il populismo economico come un approccio alla 
politica economica che “attribuisce particolare importanza alla crescita e 
alla redistribuzione del reddito e ignora i rischi prodotto dall’inflazione e del 
disavanzo delle finanze pubbliche, i vincoli esterni e la reazione dei soggetti 
economici a politiche attivistiche contrarie ai principi del mercato”. Secondo 
loro, le caratteristiche fondamentali delle economie degli Stati con gover-
ni populisti sono tre: a) il precedente verificarsi di un periodo di crescita 
moderata, stagnazione o recessione; b) il rifiuto di qualsiasi tipo di vincolo 
riguardo alla politica macroeconomica; c) delle politiche economiche indi-
rizzate alla riattivazione, redistribuzione e ristrutturazione dell’economia. 
Kauffman e Stallings (1991) affermano che il populismo implica un insieme 
di scelte economiche a servizio dei propri fini politici, come ad esempio il 
conquistare l’appoggio delle classi basse e medie isolando i gruppi di potere 
in contrasto con le loro idee. Acemoglu et. al. (2013), in linea con gli studi ci-
tati, considera il populismo come “l’attuazione di politiche sostenute da una 
parte significativa della popolazione, ma che in definitiva danneggiano gli 
interessi economici di questa stessa maggioranza”. Infine, in Rodrik (2018, 
p. 196) il populismo comporta “politiche irresponsabili e insostenibili che 
spesso si risolvono in disastri e danneggiano la maggior parte proprio della 
gente comune che dichiarano di voler aiutare”.

In sintesi, in base a quanto espresso dagli autori citati, il populismo ha un’im-
portante dimensione economica. I leader populisti adottano un certo tipo 
di politiche economiche con lo scopo di raggiungere determinati obiettivi 
politici. Attraverso tali politiche, che sono generalmente di carattere ridistri-
buivo e di stimolo della domanda aggregata nel breve periodo, cercano di 
conservare il potere, e fanno guadagnare consenso al leader e al suo movi-
mento nei settori della popolazione più numerosi (di solito quelli più poveri). 
Quelle stesse politiche, però, si possono rilevare dannose per l’economia 
nel medio-lungo periodo.

Un aspetto importante, messo in evidenza da Sachs (1989), è l’andamento 
ciclico che tendono a registrare le economie di questi regimi in base al tipo 
di politiche adottate. Nei casi studiati dall’autore, questo ciclo inizia con 
misure economiche di carattere espansivo, che fanno crescere l’economia 
nel breve periodo, e si conclude, spesso, con crisi macroeconomiche, gene-
ralmente con alti tassi di inflazione e con importanti crisi della bilancia dei 
pagamenti. Analogamente a quanto appena detto, Dornbusch e Edwards 
(1991), studiando alcuni casi di populismo latino-americano, identificano, 
nei regimi di questo tipo, quattro fasi comuni dell’andamento economico:

Fase 1: Nella prima fase, sembra che sia la diagnosi, sia la ricetta 
presentata dai responsabili delle politiche siano pienamente giustifi-
cate: la crescita della produzione, dei salari reali e dell’occupazione è 
elevata e le politiche macroeconomiche sono decisamente vincenti. 
I controlli [su prezzi e salari] fanno sì che l’inflazione non sia un pro-
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blema e la scarsità di beni è alleviata dalle importazioni. La riduzione 
delle scorte e la disponibilità di importazioni (finanziate attingendo 
alle riserve o sospendendo i pagamenti verso l’estero) soddisfano 
l’espansione della domanda con minime ripercussioni sull’inflazione.
Fase 2: Nell’economia iniziano a prodursi colli di bottiglia, in parte a 
causa della forte espansione della domanda di beni prodotti all’in-
terno del paese e in parte per la crescente scarsità di valuta estera. 
Mentre la riduzione delle scorte era una caratteristica essenziale del-
la prima fase, i bassi livelli delle scorte e la loro ricostituzione sono 
ora causa di problemi. Il riallineamento dei prezzi e la svalutazione 
diventano necessari, così come il controllo dei cambi o misure pro-
tezionistiche. L’inflazione aumenta in modo significativo, ma i salari 
tengono il passo. Il deficit di bilancio peggiora enormemente a causa 
dei diffusi sussidi ai salari e sui cambi.
Fase 3: la scarsità di beni, l’estrema accelerazione dell’inflazione e 
un divario sempre più evidente nel rapporto di cambio causano una 
fuga di capitali e la demonetizzazione dell’economia. Il deficit di bi-
lancio peggiora repentinamente a causa della forte riduzione del get-
tito fiscale e dell’aumento dei costi dovuti ai sussidi. Il governo tenta 
di stabilizzare la situazione tagliando i sussidi e attuando una svalu-
tazione in termini reali. I salari reali diminuiscono enormemente e le 
politiche diventano instabili. Diventa chiaro che il governo si trova in 
una situazione disperata.
Fase 4: Con un nuovo governo vengono attuati provvedimenti di sta-
bilizzazione più ortodossi. Solitamente viene attuato un programma 
del FMI e, alla fine del processo, i salari reali saranno enormemente 
ridotti, raggiungendo un livello significativamente più basso dall’ini-
zio dell’episodio che abbiamo tratteggiato. Inoltre, questa riduzione 
tenderà a persistere, perché gli effetti politici ed economici di questa 
esperienza avranno depresso gli investimenti e favorito la fuga di ca-
pitali. L’estrema riduzione dei salari reali è dovuta a un semplice fatto: 
il capitale può attraversare i confini, ma il lavoro no. Il capitale fugge 
da politiche inadeguate, il lavoro è intrappolato.

In sintesi, le politiche macroeconomiche messe in atto dai governi popu-
listi tendono ad avere effetti positivi (per esempio, aumento dei consumi) 
sul breve periodo mentre generano degli squilibri macroeconomici che si 
manifesteranno in seguito. La violazione continua dei limiti macroecono-
mici comunemente accettati e l’applicazione di misure di controllo del li-
bero mercato portano a una situazione in cui si susseguono crisi sistemi-
che caratterizzate generalmente da altissimi deficit pubblici, crisi valutarie, 
inflazione, fuga di capitali, scarsità di beni e servizi, crollo dei salari reali 
e demonetizzazione dell’economia. A questo punto, il governo populista 
generalmente prova a migliorare la situazione adottando misure superfi-
ciali che non risolvono il problema in profondità e che possono addirittura 
aggravarlo, come ad esempio la monetizzazione del deficit, il controllo dei 
prezzi o dei capitali, o attraverso la nazionalizzazione. Quando l’esecutivo 
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decide di portare avanti le riforme necessarie è già troppo tardi e l’unica via 
di uscita per evitare il totale collasso economico e finanziario è quella di re-
perire finanziamenti esterni condizionati e di effettuare significative riforme 
strutturali dell’economia.

L’iperinflazione come fenomeno economico
L’iperinflazione è un fenomeno economico che coincide con periodi di altis-
sima inflazione. In base al lavoro di Cagan (1956), ci si trova in una situazio-
ne di iperinflazione quando l’inflazione mensile eccede la soglia del 50% e 
se ne esce nel momento in cui l’inflazione si trova al di sotto di questa soglia 
per almeno 12 mesi continui.

L’iperinflazione è molto diversa dall’inflazione. Mentre la seconda può es-
sere il risultato di diverse cause scatenanti, la prima tende ad avere sempre 
la stessa origine. Romer (2019) afferma che “quasi tutti gli episodi di ipe-
rinflazione, se non tutti, della storia hanno avuto origine nella necessità del 
governo di ottenere ricavi dalla creazione di moneta (seigniorage)”. Secondo 
la definizione data dalla Banca d’Italia, il signoraggio può essere definito 
come l’insieme dei redditi derivanti dall’emissione di moneta. Attualmente, 
le organizzazioni legalmente dotate dell’autorità di emettere moneta sono le 
Banche Centrali, le quali lo fanno, secondo Cellini (2019), attraverso quattro 
meccanismi: a) finanziamenti al tesoro (o monetizzazione del deficit o del-
la spesa pubblica); b) finanziamenti alle banche, c) finanziamenti al settore 
estero e d) operazioni a mercato aperto.

La monetizzazione della spesa pubblica può essere definita come una politi-
ca monetaria accomodante che decide di emettere base monetaria a fronte 
di politiche fiscali espansive. In altre parole, sempre secondo Cellini (2019), 
si ha una monetizzazione della spesa pubblica quando la Banca Centrale 
finanzia i deficit del governo creando moneta.

Storicamente, gli episodi di iperinflazione sono stati strettamente collegati a 
questo tipo di politica monetaria. Lavori come quello di Cagan (1956) e Sar-
gent (1982) hanno dimostrato come la creazione di moneta, la sua velocità 
di circolazione, le aspettative e la credibilità delle Banche Centrali giochino 
un ruolo fondamentale nell’innescare, e anche nello stabilizzare, i fenomeni 
di iperinflazione.

Il ciclo economico populista in Venezuela
Negli ultimi 20 anni, i governi di Hugo Chavéz (1999-2013) e di Nicolás 
Maduro (2013-presente) sono stati, e sono tuttora, considerati un chia-
ro esempio di populismo, come mostrano diversi lavori: Hawkins (2003; 
2010); Brading (2012); Stavrakakis, Kioupkiolis, Katsambekis, Nikisianis e 
Siomos (2016). In particolare, è possibile avviare un’analisi di questo perio-
do storico all’interno della cornice del “populismo economico” menzionato 
e descritto in precedenza.
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A tale scopo, il lavoro di Dornbusch e Edwards (1991) è fondamentale per-
ché permette di inquadrare concettualmente l’evoluzione politica ed eco-
nomica del caso populista venezuelano o, in altre parole, di evincerne le di-
verse fasi di sviluppo tramite un paragone tra le caratteristiche economiche 
proprie di ognuna delle fasi di sviluppo del populismo e la realtà economica 
del Venezuela.

Prima di procedere, è necessario chiarire, innanzitutto, che l’economia del 
Venezuela dipende fortemente dalla produzione e dalla commercializzazio-
ne dei barili di petrolio. Per questo motivo, e come ampiamente analizzato e 
studiato da Urbaneja (2013), l’economia del Venezuela è stata, ed è ancora, 
considerata come un’economia basata sulle rendite. In altre parole, lo Stato 
riceve direttamente, attraverso diversi meccanismi, i giganteschi ricavi della 
vendita del petrolio, il quale ha giocato un ruolo fondamentale nel determi-
nare l’andamento dell’economia del Venezuela.

Nel definire più nel dettaglio le fasi di sviluppo del populismo, si può co-
minciare stabilendo che le tre prime fasi delle economie populiste possono 
essere identificate in tre grandi periodi storici del regime populista venezue-
lano: la prima fase dal 2004 al 2008, la seconda dal 2009 al 2014 e la terza 
dal 2014 ad oggi (si veda la figura 1). Questi periodi coincidono con tre 
grandi tendenze del PIL e con radicali cambiamenti nei prezzi internazionali 
del petrolio.

FIGURA 1

Asse orizzontale: anni; 
Asse verticale sinistro: Prodotto Interno Lordo in miliardi di dollari americani; 
Asse verticale destro: prezzo del barile di petrolio in dollari americani.
Dati: Statista
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La prima fase
Come evidenziato da Corrales e Penfold (2012), la politica economica at-
tuata dal governo di Chavez tra il 2004 e il 2008 corrisponde perfetta-
mente alla prima fase delle economie populiste sudamericane descritte da 
Dornbusch e Edwards. Infatti, generalmente, questa fase è caratterizzata 
da una crescita significativa dell’output, dell’occupazione e dei salari reali in 
seguito a politiche di carattere espansivo e ridistribuivo.

Secondo i dati dell’International Monetary Fund (IMF), in questo periodo, il 
PIL del Paese è cresciuto a tassi elevatissimi. Le importazioni sono cresciute 
del 25,2%, gli investimenti (spinti dalla spesa pubblica) del 21%, il consumo 
privato del 14,8% e quello pubblico del 7% (Corrales e Penfold, 2012, pp. 
92-93). Secondo Palma (2011), i salari reali dei venezuelani, in questi anni, 
sono cresciuti in maniera considerevole e la disoccupazione si è ridotta dal 
18% nel 2003 all’8,5% nel 2007.

Tale crescita è il frutto di una serie di politiche. Innanzitutto, bisogna dire 
che questo periodo coincide con una crescita importantissima dei prez-
zi petroliferi internazionali. Questo ricavi extra, generati dall’aumento del 
prezzo del petrolio, hanno permesso al governo di Hugo Chavez di adottare 
politiche espansive, pro-cicliche e ridistributive le quali hanno fatto cresce-
re, come spiegato in Vera (2015, p. 549), la domanda aggregata e trascinato 
l’intera economia.

La maggior parte di queste politiche si muoveva intorno all’aumento della 
spesa pubblica. Nel 1999, le spese del Governo Centrale corrispondevano 
al 20% del PIL, 7 anni dopo erano pari al 30%, escluse le ulteriori spese che 
non erano previste dal bilancio nazionale annuale e che, se fossero state 
contabilizzate, avrebbero alzato la percentuale fino al 35%, secondo le ana-
lisi realizzate da Corrales e Penfold (2012, pp. 87-88).

Nello stesso periodo, ossia a metà del 2003 e in piena campagna elettora-
le, si è manifestato un altro tratto delle economie populiste e della politica 
economica di Chavez: la distribuzione della ricchezza e del reddito con fini 
politici. Grazie alla politica economica del governo, che, come già detto, 
consisteva principalmente in un’espansione fiscale attraverso la crescita 
della spesa pubblica, il governo ha avviato un insieme di politiche sociali, 
studiate da D’Elia (2006), chiamate “Misiones”, le quali erano orientate a 
fornire servizi basici (istruzione e sanità) e beni considerati di prima neces-
sità ad ampi settori della popolazione. Il governo ha usato vastissime risorse 
economiche in questo senso, con scopi principalmente clientelari e sociali 
orientati a guadagnare consenso politico ed elettorale, come evidenziato 
e analizzato da Penfold e Becerra (37136 Verona2007). In loro lavoro, gli 
autori dimostrano come i programmi sociali del governo venezuelano, re-
alizzati grazie ai ricavi petroliferi, rappresentavano finanziamenti mediante 
meccanismi non trasparenti e avevano come obiettivo quello di guadagnare 
consenso e voti tra i settori meno agiati della popolazione.
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La seconda fase
Nonostante, all’apparenza, la situazione economica sembrasse molto posi-
tiva, in realtà il Paese era vittima di problemi economici molto significativi: 
la moneta nazionale era sopravvalutata e il tasso di cambio fisso, insieme 
all’alta inflazione, avevano sostituito la produzione nazionale a favore delle 
importazioni. In questa seconda fase, è diventato evidente che il Venezue-
la, come analizzato da Bresser-Pereira (2012), Corrales e Penfold (2012) e 
Palma (2011) fosse affetto da un grave caso di dutch disease i cui sintomi 
sono: uno sfruttamento delle risorse naturali e il declino del settore mani-
fatturiero.

Nel 2008 i prezzi del petrolio sono crollati a seguito dell’inizio della crisi 
finanziaria mondiale. Il 2009 ha segnato l’avvio della seconda fase, con una 
riduzione dei ricavi della vendita di petrolio di circa il 40% e la volatilizzazio-
ne dei tassi di crescita del PIL registrati negli anni precedenti. L’andamento 
del PIL durante questa fase non è stato costante e la crescita continua e so-
stanziale degli anni precedenti è rimasta un miraggio del passato. Secondo 
i dati dell’IMF, infatti, alla fine del 2009, il PIL è cresciuto solo del 5,4%, una 
riduzione importante rispetto agli altri anni; nel 2009 e nel 2010 la crescita 
del PIL è diventata negativa, con una riduzione rispettivamente del 3,2% e 
dell’1,5%; nei tre anni successivi, il Paese ha ricominciato a crescere passan-
do dal 4,2% nel 2011, al 5,6% nel 2012 e all’1,3% nel 2013.

Senza i ricavi straordinari degli anni precedenti originati dall’elevato prezzo 
del petrolio, il governo non è più riuscito a sostenere le antiche politiche 
economiche orientate ad aumentare la spesa pubblica e i programmi con 
fini clientelari e sociali. Con il crollo del prezzo del petrolio e venendo a 
mancare il continuo flusso di risorse generate dai profitti petroliferi che fi-
nanziavano le politiche espansive del governo, la situazione non poteva che 
peggiorare. Un esempio del peggioramento ha riguardato l’andamento, nel 
2009, delle importazioni, da cui dipendeva ampiamente il Venezuela, che si 
sono ridotte del 22% rispetto al 2008 (Vera, 2015, p.60).

La terza fase e l’iperinflazione
Monaldi (2015) aveva intuito le possibili ripercussioni che avrebbe potuto 
subire l’economia del Venezuela negli anni successivi come risultato della 
caduta dei prezzi petroliferi a livello internazionale, che si stava già verifi-
cando in quel momento, e del contesto macroeconomico generato dalle 
politiche economiche adottate durante il governo di Hugo Chavez. L’autore 
affermava che tali politiche, compresi l’uso dei ricavi straordinari per spin-
gere i consumi domestici, il finanziamento di programmi sociali di stampo 
clientelare e di programmi di infrastrutture senza ritorni importanti e l’au-
mento del debito pubblico, insieme a una caduta significativa e prolungata 
dei prezzi e della produzione nazionale di barili di petrolio, avrebbero com-
portato gravissimi danni all’economia col rischio di condurre all’iperinflazio-
ne, alla scarsità di beni di consumo e al default della nazione.
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Dopo il 2015, quando i prezzi del petrolio hanno continuato a essere bas-
si, gli scenari descritti da Monaldi (2015) si sono rivelati profetici. Il crollo 
dei prezzi e della produzione di petrolio ha fatto ridurre sostanzialmente le 
risorse economiche del governo e le politiche economiche degli anni prece-
denti non potevano essere più mantenute. La conseguenza è stata il collas-
so della domanda aggregata: le esportazioni sono calate, la spesa pubblica si 
è contratta e i consumi si sono ridotti a seguito dell’eliminazione dei sussidi 
e degli aiuti sociali.

È in tale contesto che il Venezuela si è avviato verso la terza fase delle eco-
nomie populiste. Dal 2014 ad oggi, il PIL del paese è crollato, la recessione 
si è fatta costante e sempre più grave, l’inflazione ha raggiunto tassi eleva-
tissimi, così come il deficit pubblico. In questi anni sono comparsi i controlli 
sui prezzi e la scarsità di beni e di servizi è diventata pressoché generale a 
causa della caduta drastica delle importazioni che prima erano finanziate 
con le divise della vendita del petrolio.

Secondo Abuelafia e Saboin (2020), le cause della crisi possono essere rin-
tracciate negli anni precedenti, prima che i prezzi crollassero, ossia nell’in-
tervento dello Stato nell’economia, nel controllo dei prezzi e dei tassi di 
cambio, nell’ostilità verso i privati, nella terribile gestione macroeconomica, 
nello spreco dei ricavi straordinari e nell’esagerata e sempre maggiore spesa 
pubblica.

L’economia venezuelana ha spesso raggiunto tassi d’inflazione elevati impu-
tabili a diverse “malattie”, come dimostra Kulesza (2017). Tuttavia, il 2017 
viene considerato da diversi accademici, ONG e organismi internazionali, 
come l’anno d’inizio del fenomeno iperinflazionario che ha colpito il Vene-
zuela.

Dopo il 2013, a seguito del crollo dei prezzi petroliferi, il deficit pubbli-
co dello Stato venezuelano si è impennato vertiginosamente. Di fronte alla 
grave situazione di disavanzo del bilancio pubblico, il Governo venezuela-
no avrebbe dovuto adottare delle misure per poter aumentare le entrate e 
coprire le uscite. Ad esempio, avrebbe potuto fare ricorso ad alcuni tra gli 
strumenti più comuni di cui gli Stati dispongono per ottenere fondi come: 
l’aumento delle tasse, il ricorso a prestiti internazionali, il signoraggio, o, 
ancora al suo stadio successivo, cioè la monetizzazione del deficit. Tuttavia, 
nel caso venezuelano, nessuna di queste opzioni era attuabile.

Come mostrano i dati sul deficit pubblico e sulla situazione della massa 
monetaria e come dimostrato da Abuelafia e Saboin (2020), in quelle cir-
costanze, per far fronte alla situazione delle finanze pubbliche, il governo 
venezuelano ha deciso di ricorrere alla monetizzazione del deficit. I dati rac-
colti da Abuelafia e Saboin (2020), avvalorati da Statista (con dati dell’IMF), 
mostrano come, tra il 2017 e il 2018, il deficit pubblico, l’aumento della 
massa monetaria e l’iperinflazione abbiano raggiunto insieme il loro punto 
di climax. In base ai dati raccolti da Abuelafia e Saboin (2020), tra il 2014 
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e il 2016, la creazione di massa monetaria ha finanziato una quantità pari 
a circa il 5% del PIL, percentuale che, nel 2017, è salita fino al 10% per poi 
scendere negli anni successivi.

Tale visione è avvalorata dal modello dell’iperinflazione di Cagan (1956), 
che individua, in questo biennio, un’esplosione delle aspettative sull’infla-
zione degli agenti economici che ha portato all’iperinflazione, come studiato 
e confermato da Pittaluga, Seghezza e Morelli (2021).

Alcuni dati che riguardano le variabili macroeconomiche mostrano come, in 
questi anni, si siano verificati gli stessi fenomeni che compaiono negli epi-
sodi iperinflazionari: 1) la demonetizzazione dell’economia; 2) la distruzione 
del potere d’acquisto dei salari; 3) il rapido deprezzamento del tasso reale; 
4) la riduzione della produzione fisica e dei salari reali. Huertas (2019) mo-
stra chiaramente il verificarsi delle caratteristiche 1 e 3. Inoltre, i dati messi a 
disposizione da Ecoanalitica evidenziano il crollo drammatico degli stipendi 
reali e quindi la caratteristica 2.

In sintesi, le dinamiche monetarie dell’iperinflazione in Venezuela non sono 
state diverse dalle altre che si sono verificate nel tempo. La causa principale 
può essere rintracciata nella monetizzazione del deficit, realizzata dalla Ban-
ca Centrale, a seguito di una crisi fiscale. L’aumento della massa monetaria 
ha provocato la crescita dei prezzi e, successivamente, l’esplosione delle 
aspettative sui prezzi degli agenti economici, portando all’iperinflazione.

Conclusioni
L’iperinflazione venezuelana è iniziata nel 2017 e si è chiusa del 2022. È 
stata una delle iperinflazioni più lunghe della storia e una delle poche, in-
sieme a quella dello Zimbabwe, che si è svolta nel XXI secolo. Le dinamiche 
monetarie che ne hanno dato origine e che hanno condizionato l’iperinfla-
zione venezuelana non sono diverse da quelle che si sono verificate in pas-
sato in altri paesi. Nel caso particolare del Venezuela, però, si sono verificati 
dei contesti politici, istituzionali ed economici particolari.

Le cause che hanno portato all’iperinflazione devono essere innanzitutto 
rintracciate negli interessi politici del governo populista e nel contesto isti-
tuzionale del Paese in generale.

Di fronte a una grave crisi fiscale, generata dal crollo dei prezzi petroliferi 
e da anni di politiche economiche irresponsabili, il Partito di Governo ha 
deciso di monetizzare il deficit pubblico approfittando dell’assenza totale di 
autonomia e indipendenza della Banca Centrale.

In questi anni, il Governo del Venezuela ha seguito la strada delle economie 
populiste fino a raggiungere l’iperinflazione. In Venezuela si sono succeduti 
fenomeni monetari ed economici comuni in tutte le iperinflazioni, nonché 
una drammatica crisi sociale in seguito alla drastica riduzione dei consumi e 
della distruzione della struttura dei prezzi.
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Il 2022 può definirsi ufficialmente come l’anno in cui l’iperinflazione ve-
nezuelana si è conclusa. Il futuro del Venezuela però rimane ancora incer-
to. L’iperinflazione, infatti, ha fortemente condizionato la situazione attuale 
dell’economia riducendo il potere d’acquisto dei salari, portando a una dol-
larizzazione de facto e a una svalutazione continua della moneta nazionale. 
Nonostante il periodo di iperinflazione possa considerarsi concluso, l’infla-
zione in Venezuela rimane comunque la più alta al mondo.
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