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Premessa

Con tutto quello che, da privati cittadini e da
imprenditori, era stato affrontato negli ultimi
due anni — una pandemia mondiale, gli
aftacchi alla cyber-sicurezza ma, soprattutto,
lo scoppio di un nuovo conflitto nel cuore
dell’Europa -, ci mancava di ritrovarsi a
fronteggiare anche un aumento vorticoso dei
prezzi di materie prime e beni finali!

Questo Focus STRATEGIA curato da NEXUS - STP
desidera fare luce su un fenomeno recente,
quello inflattivo manifestatosi a  partire
dall’'ultimo trimestre 2021. Lo si € scelto (anche)
perché il rischio che esso venga male
interpretato o softovalutato € concreto. |
motivo € almeno in parte legato al fatto che
sono passati circa quarant’anni dall’ultima
volta in cui cittadini e imprenditori hanno avuto
a che fare con un aumento generalizzato e
prolungato nel tempo del livello dei prezzi - se
si eccettuano alcune tensioni durante la
Grande Recessione del 2007-2008. Ergo, alcuni
imprenditori e manager potrebbero non essersi
mai direttamente occupati di opporvi una
adeguata reazione dal punto di Vvista
strategico.

01. Cos’e l'Inflazione?

A sfuggire alla percezione collettiva non sono
(solo) i rischi connessi all'inflazione: €& la
definizione stessa di questo fenomeno! Esistono
infatti numerosi e differenti approcci alla sua
misurazione. Tuttavia, per non dilungarsi
inutimente, ci si limiterd in questa sede a
richiamare la definizone generica di
INFLAZIONE: come tale si intende I'aumento
generdlizzato e prolungato dei prezzi che porta
alla diminuzione del potere d'acquisto della
moneta e, quindi, del valore reale di tutte le
grandezze monetarie. Come tale, I'inflazione
produce effetti su: distribuzione del reddito —
risparmi — credito — produzione - rapporti
infernazionali — debito pubblico.

F. De Bortoli, “Inflazione, il nemico non é
invisibile. Quanto si perde a lasciare i soldi

fermi  sul conto corrente”, inserto
“L'’Economia”, Corriere della Sera, 2
Dicembre 2021

«Non siamo piu abituati a temere I'inflazione
e mostriamo tutti i giorni di conoscerne poco
gli effetti. Famiglie e imprese stentano a
comprenderne il costo. | risparmiatori non
hanno esperienza. E nemmeno gli uffici
acquisti delle aziende, ftravolte da forti
rincari. La stessa contrattualistica si rivela
inadeguata. Nelle filiere industriali € in atto
un sanguinoso confronto tra chi produce e
chi distribuisce.

Fenomeni di accaparramento speculativo di
alcune materie prime o semilavorati (per
esempio il carfone) ripropongono antiche
scene di sparizione da depositi e scaffali di
merci calmierate nei lontani anni '70 e '80.
Allora il mostro dell’inflazione sembrava
imbattibile. E c'era una corsa affannosa a
tutte le possibili e perverse indicizzazioni. {...)
Oggi gran parte di noi € figlio della
deflazione. Sfugge I'esistenza di una tassa
occulta di natura regressiva che colpisce chi
ha meno rispetto a chi ha di pit e maggiori
alternative di investimento. (... Questa
mancata percezione collettiva del pericolo
dell’inflazione puo avere diverse spiegazioni.
La prima e legata alla modesta cultura
finanziaria degli italiani. Ma e largamente
insufficiente. Vi € qualcosa di piu sottile e
inconscio. Nell'era del low cost la sensazione
diffusa & che il listino prezzi non esista piu, che
fufto sia scontabile. E in Rete vi sia un
infinito Black Friday, una miriade di occasioni
difacile e immediata disponibilita. Formule di
credito al consumo - per esempio
nell’acquisto di automobili - spalmano, in un
futuro continuamente rimandabile,
sovraccosti  che guardando ai  fassi
d’interesse sarebbe vergognoso proporre in
raffinate e seducenti pubblicita. {...)
L'inflazione & poi un concetto che ha una
sua materialita novecentesca. Mal si addice
alla virtualita del web che, contraendo fino
a farli scomparire i costi di infermediazione,
ha di fatto contribuito a sconfiggerla negli
ultimi decenni. Ma non a eliminarla come
molti sono statiindoftti a credere.»
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In generale, I'inflazione avvantaggia:

- Titolari di rendite variabili
- Debitori
- Imprenditori e commercianti

e danneggia:

- Lavoratori dipendenti
- Pensionati

- Piccoli risparmiatori

- Creditori

- Consumatori finali

Perché affermiamo che I'inflazione potrebbe in un primo momento giovare all’attivita di
imprenditori e commerciantie Perché, nell'ipotesi che questi siano price maker — siano in
grado, cioe, di modificare il prezzo dei propri prodotti nel breve termine -, essi si
ritroverebbero nella condizione di approfittare della cosidd. rendita da inflazione,
rivendendo i prodotti finiti al tempo T1 ad un prezzo (molto) maggiorato rispetto al costo
dei fattori della produzione sopportato al tempo T0.

Ma, al di Ia di questa possibilitd (sempre pivu teorica in un mercato globale fortemente
competitivo), un punto resta indiscutibile: alla lunga I'inflazione, stimolando I'aumento dei
tassi di interesse, del livello di incertezza e di sfiducia per il futuro, danneggia tutti!

Si abbandonano a questo punto le definizioni generali e, senza eccedere nel dettaglio, si
dad conto delle dimensioni del fenomeno inflattivo in corso. In sintesi, i dati diffusi da Istat per
il nostro Paese rilevavano, nel mese di Dicembre 2021, un aumento del livello dei prezzi
(quale espresso dall’indice Nazionale dei prezzi al Consumo, o NIC) del +0,4% rispetto al
mese precedente e del +3,9% rispetto ai dodici mesi precedenti. Su base mensile, la
crescita media nel 2021 e stata del +1,9%; € I'aumento piu ampio dal 2012 (quando arrivo
a +3,0%). Inizialmente, sono stati i beni energetici, regolamentati e non, a fare da traino
(+14,1% e la crescita trimestrale media nel 2021, ma da Ottobre a Dicembre dell’ultimo
anno e stato registrato +28,3%). Al netto di questi beni, nel 2021 la crescita dei prezzi al
consumo sarebbe stata la stessa registrata nellanno precedente (+0,7%). Restando alla
fotografia di Dicembre, si vede in ogni caso come inizino a contribuire airincari anche altre
categorie merceologiche: Beni alimentari, sia lavorati (da +1,4% di novembre a +2,0%) che
non (da +1,5% a +3,6%), Beni durevoli (da +0,4% a +0,8%) e Serviziricreativi, culturali e per la
cura della persona (da +1,9% a +2,3%).

La Figura che segue mostra le variazioni congiunturali (cioé su base mensile) e quelle
tendenziali (su base annua) del NIC da Gennaio 2016 a Dicembre 2021.

Secondo le previsioni Istat, I'inflazione acquisita o trascinata per il 2022 (quella cioe che si
registrerebbe nel caso in cui i prezzi rimanessero stabili fino a Dicembre) ammonterebbe al
+1,8%.
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Figura 1: Variazioni percentuali congiunturali e tendenziali del NIC, Gennaio 2016 — Dicembre 2021
(anno base = 2015)
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02. C’e da preoccuparsi?

E' presto per dirlo. Dipende da quali aspettative si realizzeranno in futuro.

Vi sono segnali che inducono a ritenere temporaneo e non duraturo I'aumento
generalizzato dei prezzi. Tra questi, il fatto che I'attuale incremento della domanda abbia
ancora in s€ una componente fransitoria, quella che non si € espressa nel 2020 e che ha
portato all’aumento dei risparmi; che non sia ancora partita, nemmeno negli Stati Uniti,
quella rincorsa prezzi-salari che di norma prolunga nel tempo I'entitd degli shock dei prezzi
anche a livello infernazionale; che un certo ridimensionamento del prezzo delle materie
prime e degli energetici gid si noti.

Del resto, esistono problemi strutturali (per esempio a livello di capacita portuale o di
disponibilitad di materie prime) e contingenti (i tragici risvolti delle tensioni geopolitiche
esplose in Ucraina) che hanno portato alle attuali difficolta delle catene di fornitura
internazionali e che non € possibile escludere si ripetano in futuro.

L'ultimo allarme, in ordine di tempo, € proprio legato all’escalation militare in Ucraina da
parte della Russia. Al presente, i soli dati certi di natura economica riguardano il numero di
imprese italiane direttamente in affari con la repubblica ex-sovietica (300) e con la Russia
(700). E’ parimenti certo il valore delle esportazioni verso I'Ucraina (2,2 miliardi di euro nel
2021) e con la Russia (7,7 miliardi di euro), anche se € probabile che, a risentirne
maggiormente, saranno le importazioni (12,7 miliardi di euro dalla Russia, soprattutto gas,
peftrolio e metalli di base, mentre I'Ucraina € un importante fornitore di grano, oltre 120
milioni di chili in media, e di prodotti siderurgici, 1,8 miliardi di euro nei primi undici mesi del
2021). E' probabile anche il idimensionamento dei flussi turistici da questi Paesi verso I'ltalia.
Ad un livello piu ‘alto’, SACE ha stimato in peggioramento per la Russia il rischio di credito
(cioe di mancato pagamento), da 62 a 70 (in una scala da 0 a 100), e quello politico, da
51 a 76 (coniconnessi pericoli di restrizioni e trasferimento della convertibilita valutaria, via
I'aumento dei tassi di interesse e la svalutazione del rublo). Spostandosi nel campo degli
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scenari previsionali, Irpet ha provato a stimare I'impatto di un raddoppio del prezzo delle
importazioni energetiche russe sui bilanci delle famiglie, delle imprese e dei settori produttivi
della Toscana'. Tuttavia, I'esito ancora incerto del conflitto induce a prudenza per quanto
riguarda la valutazione del suo impatto sulla ripresa dell’economia europea che era in atto
al momento del suo scoppio.

Vero e che, anche dalla luce dei confraccolpi della crisi ucraina, gli annunci e i
provvedimenti intrapresi di recente dalle autoritd monetarie nazionali e internazionali (BCE
e FED in primis) suggeriscono che stiano prevalendo le aspettative di un aumento del livello
dei prezzi non temporaneo.

E dunque, di fronte a questo rischio, gli imprenditori cosa possono fare?

Restare alla finestra ad osservare?

Ovviamente, si tratta di una provocazione! Vediamo dal punto di vista strategico quali
azioni possono essere intraprese, soprattutto dalle piccole e medie imprese, in un contesto
in cui viene rilevato un aumento prolungato e generalizzato del livello dei prezzi.

03. Cosasipuo fare?

Stare alla finestra e pazientare a volte € una valida opzione strategica ma, diciamocelo, &
piuttosto ostile alla natura degli imprenditori che, classicamente, come risposta
all'inflazione, optano per una di queste tre soluzioni: scontentare i clienti aumentando i
prezzi, scontentare gli investitori abbassando i margini o scontentare praticamente tutti
tagliando disordinatamente i costi. Le evidenze piu recenti suggeriscono tuttavia I’ esistenza
di opzioni strategiche piu raffinate e meno controproducenti. Con il termine “piu recenti”,
non ci si riferisce solo al confronto con I'ultima ondata inflazionistica degli anni '70-'80,
quando i manager certamente avevano a disposizione meno tecnologia e un approccio
alla pianificazione strategica piu naif. E non si prendono a riferimento nemmeno le pressioni
inflazionistiche che si sono manifestate durante la Grande Recessione del 2007-2008,
perché I'evidenza mostra che anche allora i manager non si sono discostati troppo dalle
tre reazioni classiche di cui sopra.

L'inflazione con cui si ha a che fare oggi, nel 2022, € una storia del tutto diversa. Non solo
perché I'hanno ingenerata pressioni sia dal lato della domanda che dell’ offerta, ma anche
perché, in generale, il contesto mondiale e quello aziendale sono profondamente mutati.
| manager oggi possono fare affidamento su una quantita di informazioni disponibili e di
strumenti per analizzarle molto superiori rispetto al passato, e che possono procurare un
vantaggio decisivo nel processo decisionale. In forza di questo, l'inflazione potrebbe
perfino essere vista come un’opportunita di ripensamento strategico, scegliendo tra una
gamma di opzioni e azioni possibili piu ampia.

1 Fonte: Crisi energetica e guerra in Ucraing, Irpet calcola possibili effetti su imprese e famiglie - Toscana Notizie
(tfoscana-notizie.it)



https://www.toscana-notizie.it/-/crisi-energetica-e-guerra-in-ucraina-l-irpet-calcola-i-possibili-effetti-su-imprese-e-famiglie
https://www.toscana-notizie.it/-/crisi-energetica-e-guerra-in-ucraina-l-irpet-calcola-i-possibili-effetti-su-imprese-e-famiglie
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In breve, rispetto alle tre elencate poco sopra, esistono un numero equivalente di opzioni
strategiche promettenti (piv una ...):

a) Revisionare in modo critico il portafoglio prodotti, ragionando non solo in termini di
prezzo, ma anche di qualitd e quantita;

b) Riposizionare il brand, riequilibrando i prodotti che stanno assorbendo froppe risorse
e quelli che veicolano un valore percepito superiore al prezzo;

c) Rivedere il modello di determinazione dei prezzi, partendo da un accurato sistema
di contabilitad analitica e generale, che permetta di determinare il costo e la
marginalitd per prodotto e di mettere in discussione cid per cui si chiede ai clienti di
pagare.

REVISIONARE IN MODO CRITICO IL PORTAFOGLIO PRODOTTI - In un contesto inflazionistico
gli imprenditori tendono spesso a sovrastimare il livello di sensibilita al prezzo dei clienti,
trascurando il fatto che questi sono sensibili anche nei confronti della quantitd e della
qualita. Certo, il prezzo non gli € indifferente — motivo per cui ai tempi della Grande
Recessione alcune imprese hanno mantenuto costanti i prezzi ma tagliato leggermente la
quantita che veniva offerta (ovviamente questo soprattutto nel B2C). Esistono perd anche
opzioni piu rispettose del rapporto fiduciario con il cliente, come abbinare piu prodotti in
inedite opzioni di acquisto, ovvero paradossalmente introdurre beni di qualita superiore
(magari progetti lungamente coltivati dalla R&S) e piu costosi, che, oltre ad un valore
superiore, veicolano la sensazione di maggior convenienza delle linee di produzione
esistenti. E' poi possibile ripensare criticamente il prodotto, rimuovendone gli attributi che
non sono in realta apprezzati dalla clientela, e che pertanto rappresentano un costo inutile
—ma che incide negativamente sul suo prezzo finale.

RIPOSIZIONARE IL BRAND - E’ piuttosto comune, che i prodotti siano in vendita sul mercato
ad un prezzo che non rappresenta correttamente il loro valore - cioe che,
alternativamente, ne rappresenta una sovrastima o un iniquo ridimensionamento. Un
contesto di andamento crescente dei prezzi pud rappresentare per manager e
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imprenditori I'occasione per correggere questo genere di disalineamento. Esistono, ad
esempio, prodotti che assorbono costi importanti (di marketing, solo per citare un caso),
eccessivi rispetto airisultati che portano, ma che finiscono con I'essere per questo venduti
ad un prezzo elevato. Rivedendo il posizonamento di questi prodotti e i costi per essi
sostenuti, anche il loro prezzo potrebbe essere ribassato, in questo modo avvicinandolo a
una valutazione piu corretta del valore percepito. Di converso, si da il caso di prodotti che
veicolano un valore superiore al prezzo cui si vendono; in un contesto di pressioni
inflazionistiche, in cui i consumatori comunque si aspettano degli aumenti, il prezzo di questi
beni potrebbe essere alzato, migliorando I'economicita dell’azienda e senza confondere
froppo la clientela.

RIVEDERE IL MODELLO DI DETERMINAZIONE DEI PREZZI - Ci si riferisce alla possibilita, sorretta
da sistemi accurati e affidabili di contabilita analitica e gestionale, di modificare cid per cui
si chiede ai clienti (a tutti o ad alcuni segmenti di questi) di essere pagati. Passare dalla
previsione di un prezzo fisso ad uno legato al consumo effettivo; da pagamenti su base
annua per determinati servizi a tariffe mensili innovabili; ecc.

Tuttavia, diciamocelo: RIDURRE | COSTI resta una valida opzione strategica per fronteggiare
I'inflazione. Il punto, semmai, € farlo adottando una prospettiva strategica corretta. Questo
essenzialmente significa:

e Acquisire visibilita di dove si concentrano le spese e chi le autorizza, con |'obiettivo
diragionare per centri di costo e di determinare I'impatto di differenti azioni possibili
sui P&L aziendali;

e Distinguere tra spese strategiche e non (e non necessariamente tagliando le prime).
Si tratta di un rischio piuttosto comune, in un contesto di prezzi crescenti, quello di
tagliare in modo ingiustificato voci di spesa che rivestono un ruolo cruciale rispetto
alle probabilitd aziendali di riuscire a raggiungere i propri obiettivi di lungo termine;

e Identificando (solo a questo punto) i driver dell'inflazione «aziendalen (cioe le
categorie di acquisti che stanno sperimentando i maggiori aumenti dei prezzi) e
adottando per questi dei provvedimenti ad hoc — come gruppi di acquisto per le
materie prime energetiche, una revisione delle scelte di make/buy/connect, il
ricorso a nuove tecnologie, ecc.;

e Diminuendo i consumi, cioe spendendo meglio, eventualmente nominando un
revisore unico delle spese che possieda una visione cross-funzionale e che, grazie a
questa, possa intervenire sui processi;

e Eliminando o riducendo le attivita non stretamente necessarie, ovvero esplicitando
per queste un prezzo o tariffa specifici (si consideri il caso di quegli alberghi che, in
contesto di Covid-19, hanno trasformato le pulizie in un servizio a pagamento);

e Avutomatizzando alcuni processi aziendali, ma rigorosamente nell’ambito di un
progetto complessivo e guidato che investa tutta I'organizzazione aziendale.

|

I In NEXUS siamo pronti ad affiancarvi per definire insieme un percorso
| condiviso di revisione e valutazione della strategia aziendale.

|



