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R.C. Bryant, Morey and Monetary Policy
i Interdependent Nations, The Broo-
kings Tnstitution, Washington, 1580,
pp. XXII-584,

La letteratura su teni di carattere mone-
tario & in continua espansione, C'¢ proba-
bilmente un nesso con la dilatazione delle
grandezze monetarie provocata dall’infla-
zione, Sta di fatto che si assiste ad una
parallela dilatazione delle discussioni su
come, perché e quando la moneta conta o
non conta, con il risultato’ di dimostrare
che, in ogni caso, la moneta interessa e che
non se ne sa ancora abbastanza,

Il volume di Bryant colpisce innanzi
tutto per il generoso apporto alla produ-
zione di carta stampata su problemi mone-
tari, con le sue 501 pagine di testo (in 26
capitoli), alle guali si aggiungono 40 pagi-
ne di appendici e ben 27 pagine di biblio-
grafia “selezionata” (410 opere citate). [n
compenso, una volta superato lo scoglio di
una trattazione prolissa, la sua lettura offre
il vantaggio di una visione ampia e realisti-
ca del quadro di interrelazioni entro il
quale la politica monetaria si trova ad
operare, 11 filo conduttore dell’analisi di
Bryant prende le mosse da una duplice

- considerazione:

a) il regime di significativa interdi-
pendenza entro il quale operano le econo-
mie nazionali determina il venir meno
della coincidenza tra sovranita de jure sugh
strumenti di politica economica e control-

lo de facto della situazione economica
interna;

b) vi & una diffusa tendenza a seguire
strategie di politica monetaria basate su
obiettivi intermedi quantitativi dello stock
di moneta o, comunque, di aggregati mo-
netari e creditizi variamente definiti,

Sono problemi tutt'aliro che nuovi.
L’interdipendenza tra paesi & una questio-
ne “storica”, da sempre percepita e di-
scussa, Analogamente, sulle strategie di
controllo quantitativo il dibattito & da
tempo aperto; con una nota contrapposi-
zione tra scucle, e Pesperfenza pratica di
politica monetaria & in rapida espansione.
Trattandosi di temi importanti, ma noti, &
facile giungere a conclusioni scontate e,
daltro canto, & ormai ininfluente sposare
un punto di vista monetarista o keynesia-
1o, le cui argomentazioni sono gia codifi-
cate. Saggiamente, Bryant riesce a supera-
re questi limiti fornendo una chiave di
lettura direttamente rivolta all’intelaiatura
analitica entro la quale collocare i proble-
mi in oggetto. L'obiettivo principale &
quello di racchiudere in uno schema unita-
rio 1 “building-blocks” teorici concreta-
mente utilizzabili dalle banche centrali, al
di la delle controversie tra scuole. Da
questo angolo visuale, appare subito evi-
dente che il lavoro da compiere & ancora
molto. Nessuno dei due aspetti esaminati
in a} e b} poggia su un consolidato quadro
di riferimento che consenta di valutarne a
fondo le implicazioni, Ma soprattutto non
& stata data la dovuta importanza alle loro
interrelazioni, in particolare ai riflessi che
a) pud avere su b).

Bryant inizia la sua paziente opera di
rielaborazione con una matrice dei rap-
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porti di debito-credito che si intrecciano
in un mondo a 2 aree, con 4 operatori
ciascuna e 2 valute, e ne ricava un modello
con funzioni di comportamento basate
sulle scelte di portafoglio in condizioni di
incertezza ¢ con ['indicazione delle varia-
bili strumentali e degli obiettivi intermedi

e finali, Emerge che, in un’economia aper-,

ta, si complica la scelta di una definizione
operativa di moneta nazionale (I'A. enu-
mera almeno 17 definizioni alternative!);
non v sono aggregati monetari completa-
mente tsolati dall'influenza diretta o indi-
retta di variabili internazionali e, pertanto,

. si riducono .sia la capacita della banca

centrale di controllare Pobiettivo interme-
dio, sia la stabilita della relazione che lega
questultimo all’obiettivo finale,

Questi limiti derivanti dall’integrazione
internazionale sono perd una condizione
sufficiente, ma non necessaria, per mettere
in dubbio la validita della politica moneta-
ria a due stadi (strumenti — obiettivi
intermedi — obiettivi finali), La ctitica
decisiva, tra [e tante che Bryant argomenta
contro uesta strategia, & valida anche in
un'economia chiusa. Per essere logica-
mente attuabile, una politica a due stadi
richiede, come condizione necessaria, che
non vi sia commistione tra i nesst causali
del primo e del secondo stadio. In altre
parole, il modello operativo deve essere
decomponibile in due sotto-modelli indi-
pendenti dove le variabili endogene del
primo sono esogene nel secondo. Questa
condizione non trova riscontro empirico
nella complessa reali delle economie mo-
derne; pertanto, viene a mancare un pre-
supposto fondamentale sul quale poggia la
logica dell’obiettivo intermedio, T.interre-
lazione tra paesi, tra mercati, tra operatori,
tra fasi temporali diverse (passato, presen-
te, futuro) & talmente diffusa e radicata da
non consentire una netta separazione in
fast sequenziali: gli effetti raramente per-
corrono sensi unici disposti in serie, pitt
spesso si propagano attraverso vie incro-
ciate e bidirezionali.

Tutto cid fa seriamente riflettere, non
cettamente per generalizzare in negativo
(in parole povere: se tutto dipende da
tutto, non si pud fare niente), ma per
giungere, come fa Bryant, a due importan-
ti conclusioni, In ptimo luogo, la realti
complessa (mercati imperfetti, incertezza,
aspettative non necessariamente “raziona-
[i”) e le sitwazioni mutevoli da fronteggiate
non consentono di scegliere una volta per
tuite il regime operativo di politica mone-
taria da adottare e rendono artificiose
o ingenue le contrapposizioni tradiziona-
li tra:
~ fine-tuning deterministico o regole fisse
automatiche;

— strategia di controllo dei tassi o delle
quantiti;
— regime a cambi fissi 0 a cambi
flessibili;

— politica monetaria o fiscale.

In secondo luogo, alla politica a due

stadi & da preferire una strategia monetaria
ad un solo stadio, condotta sulla base di
un adeguamento discrezionale degli stru-
menti e con Iattenzione direttamente ri-
volta agli obiettivi finali. La convinzione di
fondo & che le autorit monetarie debbono
acquisire la massima flessibilitd di scelta
degli strumenti da impiegare, adattando le
proptie politiche alle diverse situazioni e
non viceversa. Il tutto senza venir meno
alle necessita di riconoscere:

— Ulesistenza di incertezze ed instabilita
nel modelle operativo, che rendono
illusorio sperare nei facili successi del
Jine-tuning;

— limpottanza degli effetti-annuncio,
che per essere efficaci non richiedono
'uso né di regole automatiche né della
politica a due stadi;

—- ['utilita di informazioni valide e tempe-
stive, pet le quali 'andamento di una
griglia di variabili intermedie, nella
veste di indicatori e non di obiettivi,
rappresenta uh prezioso suppotto,

Note bibliografiche 347

In definitiva, ad una realtd complessa e
in continua evoluzione mal si adattano so-
luzioni semplici, schematiche o, peggio,
statiche, Percid, i monetaristi, che sono
contro la stabilizzazione dei tassi di interes-
se, a volte hanno ragione, ma non sempre.
Lo stesso vale per i keynesiani, che avversa-
no la stabilizzazione delle quantitd moneta-
rie, 0 per coloro che sono contrari alla
riduzione della variabilith dei tassi di cam-
bio, ecc.. Ciascuno coglie e gestisce solo
una parte della verita, Il che significa anche
che da ogni scuola c’& qualcosa da impara-
re., Il sufficiente fare uso di una dote sem-
plice, ma rara: il buon senso. Bryant ne da
una prova convincente,

PETRO ALESSANDRINI

EoMonD  MALINVAUD,  Profitability  and
Unemployment, Cambridge University
Press e Editions de la Maison des Scien-
ces de 'Homme, 1980.

1. Questo lavoro di Malinvaud, basa-
to sulle Marshall Lectures di Cambridge
del 1978 si presenta, nelle dichiarate inten-
zioni dell’autore, come una prosecuzione
del precedente lavoro reinterpretativo di
Keynes; lo scopo & di approfondire analisi
di cid che si colloca tra Iequilibrio tempo-
raneo con prezzi fissi e 'equilibrio di lango
periodo in cui tutti gli aggiustamenti neces-
sari abbiano tempo di avvenire,

Malinvaud cerca in tale modo di confer-
mare ed approfondire le principali propo-
sizioni elaborate nel precedente lavoro,
proponendale con un linguaggio che pos-
sa incontrare maggioti favori, L'attenzione
viene percid posta sulla funzione degli
investimenti e sul ruolo della profirtabilica;
le necessity dell’analisi dinamica e degli
esercizi di simulazione, e forse anche av-
vertite esigenze di realismo, hanno spinto
Iautore a prescitate un modello che si
riallaccia per un verso alla problematica di
Harrod-Domar e per un altro a quella di
Kalecki-Steindl, Se non fosse per il lin-

. puaggio usato (da teotico dell’equilibrio

generale) e per aleuni aspetti dell’analisi
{come ad esempio Peffetto ricchezza),
Iimpressione del lettore sarebbe quella di
trovarsi di fronte ad una elaborazione -
avverita a Cambridge (England), e proba-
bilmente ci® non & casuale.

L’impostazione ricorda infatti Harrod
Domar quando Malinvaud pone un rap-
porte costante capitale-prodotto e lavaro-
prodotio, ed esamina le relazioni tra la
capacith produttiva {(dato un certo sfock di
capitale}, Ia produzione di pieno impiego
(quella ottenibile utilizzando tutta la forza
lavoro disponibile), e la domanda aggrega-
ta, che consiste hella domanda di consumi
e di investimenti, dato il carattere chiuso
del modello,

- L’impostazione ricorda invece Kale-
cki-Steind] nella individuazione del tuolo
del profitto e del grado di utilizzo della
capacita produttiva nella determinazione
degli investimenti; a differenza del primi
due, questi autori non vengono mai men-
zionati da Malinvaud nel corso del lavoro,

2, Dopo un capitolo introduttivo, in
cui Pautore discute 'importanza, dal pun-
to di vista dell’approccio del “diseqquili-
brio” — di cui & uno dei fondatori ricone-
sciuti —, di estendere-l'analisi dal breve
periodo (pochi mesi) al medio (da due a
sei anni) e al lungo (gquindici anni e pii),
nel secondo Pautore delinea le caratteristi-
che del modello, presentando le tre possi-
bili situazioni di disequilibrio, di cui aveva
gia patlato nel suo precedente lavoro,

Il primo caso & quello in cuoi la produ-
zione di pieno impiego & minore sia della
capacitd produttiva sia della domanda;
questa situazione determina razionamento
della domanda sia sul mercato del lavoro
sia su quello dei beni; Malinvaud la defini-
sce come sflazione, ovviamente da do-
manda. Il secondo caso & quello in cui & la
domanda ad essere inferiore sia alla capa-
cith produttiva sia alla produzione di pie-
no impiego; all’'opposto della prima avre-
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mo raziohamento dell’offerta su entrambi i
mercati, ed & quindi logico che tale situa-
zione sia definita come désoccupazione key-
nesiana. 1l terzo caso & quello in cui la
capacitd produttiva & minore sia della do-
manda sia della produzione di pieno impie-
g0; in questo caso avremo razionamento
dell’offerta nel mercato del lavoro e razio-
namento della domanda nel mercato dei
beni; tale situazione viene definita dall’au-
tore come disoccupazione classica,

Qualora non vi siano diseguaglianze-le
tre variabili si troveranno in una situazio-
ne di equilibrio walrasiano, ancorché mo-
mentaneo,

Dopo aver descritto uno schema di con-

" tabilita nazionale semplificato — compo-
- sto da famiglie, imprese e governo — Ma-

linvaud passa ad analizzare le funzioni del
consumo ¢ dell'investimento, Per quanto
riguarda la prima, essa ha come argomenti
il reddito disponibile reale, che dipende
dal salario e dai trasferimenti (in termini
teali) effettuati dalle imprese alle famiglie,
dal grado di disoccupazione, nonché dafla
ricchezza reale,

Malinvaud definisce quest’ultima varia-
bile come il valore nominale delle attivira
finanziarie (emesse dalle imprese e dal go-
verno) e acquistate dalle famiglie, divise
per il livello generale dei prezzi; il proble-
ma & allora quale fine faccia il valore del
capitale reale. Si potrebbe supporre che
550 & rappresentato dalle attivita finanzia-
rie emesse dalle imprese, che distribuisco-
no ‘tutti i profitti e finanziano tutt gli inve-
stimenti con tali attivitd; in tale caso vi &
perd una difficoltd causata dal fatio che le
attivith finapziarie hanno valore nominale
dato, e vatiano quindi in valote reale in
senso inverso rispetto ai prezzi, mentre pon
& detto affatto che cid avvenga per il capita-
le reale. Tuttavia senza questa ipotesi si
dovrebbe concludere che per Malinvaud
solo la ricchezza finanziaria ha influenza sul
consumo delle famiglie, il che, sarebbe
quAanto meno strano,

La funzione degli investimenti pone
sempre problemi particolarmente com-

plessi; lo scopo di Malinvaud & quello di
ricavare una relazione semplice (e lineare)
che individui nella profittabilit ¢ nella ca-
pacitd produttiva le due variabili chiave;
tale relazione deve essere ricavata tramite
'aggregazione delle decisioni di investi-
mento delle singole imprese, e quindi sulla
base delle loro aspettative circa la profitta-
bilita futura e la capacita produttiva de-
siderata. .

Malinvaud pone il problema nei ter-
mini di una determinazione del compotta-
mento di “un’imptesa rappresentativa’;
I'impostazione dell’autore & elegante: in
coerenza col suo approccio metodologico,
considera che vi sia certezza sulle variabili-
prezzo ed incettezza sulle quantitd, L'im-
presa rappresentativa conosce cioé prezzo
e salario futuro ma & incerta sulla domanda
ed anche sulla possibilita di poter disporre
della mano d’opeta adeguata.

Malinvaud introduce una funziofie pro-
babilistica che rappresenta le aspettative
dell'impresa; la scelta circa la variazione
della capacita produttiva & data dal costo di
un’uniti addizionale di capitale rispetto al
guadagno atteso, il quale & a sua volta i
risultato del prodotto tra il profitto unitario
sulla produzione e la probabilitd che le
unita addizionali vengano prodotte (suffi-
ciente lavoro) e vendute (sufficiente do-
manda}. ‘

Su questa base Malinvaud perviene ad
una funzione lineare in cui gli investimenti
sono funzione del salario reale e della diffe-
renza tra capacitd produttiva da un lato e il
valore minore tra domanda e produzione di
pieno impiego dall’altro. Cid equivale’ a
considerare la funzione di distribuzione
probabilistica stabile o soggetta solo a spo-
stamenti orizzontali; autore ammette che
cid costituisce un . difetto, ma lo ritiene
secondatio, in particolare se I'attenzione &
tivolta al breve periodo.

3. Malinvaud si concentra quindi sul-
lo stato stazionario d’equilibrio, in cui ciod
capacitd produttiva, produzione di pieno
impiego ¢ domanda sono al medesimo

T T R
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livello, mentre il tasso di crescira del capi-
tale & pari a zero, Evidentemente cid
richiede che i parametri stiano tra loro in
proporzioni particolari, e che lo stesso
salario reale assuma un valore tale da
determinare un tasso di profitto che non
incentiva investiment; e cid dipende dalla
forma della funzione di distribuzione
probabilistica,

11 reddito nazionale & quindi composto
dai consumj e dalla spesa pubblica; dato il
salario reale, i trasferimenti ¢ la spesa
pubblica, la relazione determina il valore
della ricchezza reale delle famiglie. Seguo-
10 quattro relazioni definitorie, che devo-
no cioé valere necessariamente: i trasferi-
menti delle imprese equivalgono a quelli
ricevuti dalle famiglie e dallo stato; analo-
gamente per la ricchezza finanziaria delle
famiglie, mentre le entrate ed uscite delle
Imprese e dello stato sono poste in equili-
brio dal tasso d'inflazione applicato alle
rispettive passivita,

Malinvaud mostta come, data un’ap-
propriata disttibuzione del reddito, e data
una politica di bilancio, il tasso d’inflazio-
ne & determinato dalla equazione che de-
scrive 'equilibrio del bilancio statale: que-
sta &, se vogliamo, una nuova definizione
dell'ottimna imposta inflazionistica, Rimane
tuttavia il problema sopra accennato: le
passivitd delle imprese equivalgono al ca-
pitale reale? Se & cosi si aggiunge un’altra
equazione, ed il tasso d’inflazione “d'equi-
librio” non & pit determinato dal bilancio
pubblico ma proprio dall’equazione che

- descrive il bilancio delle imprese,

Certamente colpisce 'asimmetria esi-
stente tra la funzione del consumo e quella
degli investimenti; le attivitd finanziatie
delle imprese sono presenti nella prima
ma non nella seconda. II problema natu-
ralmente & meno rilevante nell’analisi dello
stato stazionario d’equilibrioc di quanto
fion lo sia, come si vedri tra breve, nell’a-
nalisi d’equilibtio temporaneo ed in quella
dinamica; I'accettazione di Malinvaud del-
Peffetto di ricchezza non fa i conti con i

problemi sintetizzati di recente in modo
efficace da Tobin, in Asser Accumeulation
and Economic Activity, 1980 (trad. italiana,

Laterza 1982).

4. Nel tetzo capitolo Malinvaud pas-
sa all’analisi di breve e medio periodo del
modello, per presentare la possibilita di
una stabile depressione keynesiana; I"auto-
re discute inoltre alcune ragioni che porta-
no a ritenere che la disoccupazione classi-
ca non possa permanete nel lungo periodo
e debba sfociare in una disoccupazione
keynesiana, ma che d’altra parte possa
petmanere pet un certo tempo,

Viene prima esaminato Pequilibrio di
breve petiodo, in cul il salatio reale, il
livello generale dei prezzi, le attivitd finan-
ziarie sono dati insieme a trasferimenti e
spesa pubblica, tutte variabili esogene; le
endogene sono rappresentate dal livello
del reddito e della domanda e quindi dal
grado di utilizzo della capacity produttiva,
anch’essa data. Nel caso in cuf la domanda
& inferiore alla capacitd produttiva e alla
produzione di pieno impiego vengono cal-
colati moltiplicatori della spesa pubblica e
del salatio reale {ad indicare una politica
di bilancio o dei redditi).

Vengono esaminati due casi: nel primo
la capaciti produttiva & inferiore alla pro-
duzione di pieno impiego; vi sari necessa-
tlamente disoccupazione, che pud essere
perd classica o keynesiana, con investi-
menti positivi o negativi, a secondd dei
valori del salario reale e del lvello dei
prezzi. Pil esattamente Malinvaud avreb-
be dovuto dire che in questo caso il
problema & di stabilire se accanto ad una
disoccupazione classica (che comungue
sard presente) vi & o meno disoccupazione
keynesiana, :

Nel secondo la produzione di pieno
impiego & infetiote alla capacitd produtti-
va, per cui non vi pud essere disoccupazio-
ne classica (a meno che il salario reale sia
ad un tale livello da rendere non profitte-
vole la produzione, cosa che si pud esclu-
dete); st potrd allora avere o inflazione o
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disoccupazione keynesiana, con investi-
menti positivi o negativi, sempre a secon-
da dei valori del salario reale e dei prezzi.

Malinvaud passa quindi ad un’analisi di
medio pericdo caratterizzata dalla varia-
zione dello séock di capitale reale e delle
attivita finanziarie in valore reale, nonché
del livello dei prezzi e del salario reale. Le
equazioni che descrivono queste variabili
prezzo vengono tratte da Malinvaud dalle
analisi econometriche; in questo settore
Ianalisi econometrica, secondo I"autore, si
presenta pib affidabile delle equazioni ri-
cavate da ‘astratte’ analisi teoriche, E evi-
dente che Malinvaud pensa sempre all’ap-
_proccio dell’equilibrio econpmico genera-
le, e non considera quelle analisi su prezzi
e salari che hanno cercato, con un certo
successo, di coniugare analisi teorica e
ricerca applicata; si pensi da noi a Sylos-
Labini.

‘L’autore specifica tre equazioni di varia-
zione del livello dei prezzi a seconda delle
condizioni di eccesso di domanda o di
offerta sul due mercati del lavoro e dei
beni che le tre situazioni — inflazione,
disoccupazione classica e disoccupazione
keynesiana — possono determinare; per
quanto riguarda il salario reale le ipotesi
sono che diminuisca in caso di disoccupa-
zione classica, aumenti in caso di inflazio-
ne e resti stabile in caso di disoccupazione
keynesfana. Nessun riferimento viene fatto
a meccanismi di aspettative,

5. L’analisi di Malinvaud si concen-
tra quindi su uno stato stazionario keyne-
siano; lo stock di capitale non varia perché

lo stimolo positive agli investimenti, deri- -

vante da un salario reale piti basso di
quello che si determina nello stato stazio-
nario di equilibrio, & controbilanciato dal-
lo stimolo negativo che deriva dall'esisten-
za di capacitd produttiva inutilizzata, Nep-
pure il valore reale della ricchezza varia
perché Peffetto positivo determinato dalla
diminuzione del livello generale dei prezzi
¢ controbilanciato dal risparmio negativo
che deriva dal basso livello del risparmio
delle famiglie,

Questa situazione di forze che si contro-
bilanciano si presenta particolarmente dif-
ficile; si comprende che un ruolo essenzia-
le lo svolge il fatto che il salario reale abbia
un valore particolare e soprattutio che sia
stabile. Con questa ipotesi perd Malin-
vaud & abile nel dimostrare la stabilita del
sistema, anche se il processo di aggiusta-
mento dinamico & piuttosto lento, ed il
livello generale dei prezai continua a dimi-
nuire; Malinvaud stesso accenna che 'ana-
lisi non pud essete estesa oltre una serie di
brevi periodi,

Ed in effetti & difficile pensare che il
protratsi di uno stato stazionario keynesia-
no non porti le imprese — o Pimpresa
rappresentativa, per seguire 'autore — a
rivedete le proprie aspettative, cambiando
quind; fa funzione di distribuzione proba-
bilistica, e riducendo di conseguenza la
propria capacitd produttiva. Il modo in
cui il sistema tende a liberarsi dell’eccesso
di capacita produttiva dipende poi dalla
struttura di mercato che caratterizza Peco-
nomia; questi sviluppi sono perd assenti
nel lavoro, e Malinvaud mantiene dati i
patametri dell’equazione degli investimen-
tl anchie nella successiva analisi numerica.

Dopo aver calcolato i moltiplicatori del-

- la politica fiscale e di quella dei redditi,
che costituiscono le due forme di interven-

to per risollevare I'economia, Pautore pas-
sa ad esaminare una situazione di disoccu-
pazione classica; questa, come quella di
inflazione, non pud portate ad una situa-
zione stabile, una volta supposto che il
salario reale tende a variare,

L’analisi di Malinvaud mira quindi a
stabilire verso quale regime una situazione
di disoccupazione classica tende a muo-
versi; attraverso un’analisi piuttosto elabo-
rata, egli conclude che, a meno che l'effet-
to sul livello dei prezzi non sia forte ed
ugualmente lo sia leffetto di ricchezza, vi
& un processo relativamente lento che
porta ad una caduta del salario reale,
mentre gli investimenti determinano una
ctescita del capitale reale tale da portare
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ad una situazione di disoccupazione key-
nesiana, la quale, come si & visto, presenta
caratteri di stabilita,

6. Nel quarto eapitolo Malinvaud
presenta alcune simulazioni del modello,
allo scopo di poter approfondire e dare
maggiore concretezza ad alcuni aspetti
dell'evoluzione dinamica, in particolare
alla lunghezza dei processi di aggiusta-
mento. Poiché Pautore ipotizza che gli
investimenti dipendano dal saggio del pro-
fitto e dal grado di utilizzo della capacita
del petiodo precedente, mentre influenza-
no la capacita produttiva del periodo suc-
cessivo, egli pone I'anno come Punita di
riferimento; sulla base delle indicazioni
dei modelli econometrici sceglie quindi gli
altri parametii, con alcune variazioni per
un esame di sensitivita.

Partendo da una situazione di equilibrio
stazionario, Malinvaud esamina le conse-
guenze di un aumento improvviso del
salatio reale; la situazione che si determina
& chiaramente di disoccupazione classica,
con una capacitd produttiva che si riduce
per via della caduta degli investimenti,
mentre il salario reale incomincia a cadere,
Questo determina una ripresa degli inve-
stimenti, che dopo 9 anni divengono posi-
tivi; la capacita produttiva risale e la pres-
sione della domanda rallenta, sino a che,
dopo 14 anni, si manifesta una situazione
di disoccupazione keynesiana con capacita
sottoutilizzata, :

Dopo 19 anni gli investimenti ridiventa-
no negativi mentre il tasso di disoccupa-
zione comtinua a salire; il processo di
aggiustammento verso lequilibrio staziona-
rio di disoccupazione keynesiana & estre-
mamente Jento; dopo 50 anni il reddito &
ancota del 4,6% superiore a quello di
equilibrio, T.a maggiore responsabilita per
la lentezza di questo processo di adegua-
mento va ricercata nel fatto che la ricches-
za si riduce molto lentamente, sostenuta
dalla diminuzione del livello dei prezzi,
per cui dopo 50 anni & ancora del 43%
superiore al livello di equilibrio. L analisi

di sensitivith conferma inoltre che la fase
di disoccupazione classica si presenta co-
mundque di notevole durata, _

Di particolare interesse & la simulazione
che cerca di riprodutre leffetto dello
“shock petrolifero”; da un late il salario
reale diviene troppo alto, dall'altro si ma-
nifesta una carenza di domanda, che Ma-
linvaud sirula (essendo il suo un modello
da mercato chiuso) con una caduta del
valore reale della ricchexza, Llefferto im-
mediato & quello di determinate una situa-
zione di disoccupazione keynesiana, che
perd dopo 5 anni di luogo a vna disoccu-
pazione classica (per la caduta della capa-
cith produttiva), la quale permane per altri
3 anni riducendo il salario reale, sino a che
non si manifesta di nuovo una disoccupa-
zione keynesiana,

Malinvaud stimula anche delle politiche
di intetvento per curare la disoccupazione
keynesiana, costituite da trasferimenti di
ricchezza ai consumatori o da politiche dei
redditi; gli effetti iniziali sonc simili, ma
nel medio periodo Iintervento sul salario
reale e quindi sulla distribuzione del red-
dito appare preferibile, Nel caso dello
“shock petrolifero” 1a differenza tra le due
forme di intetvento & evidentemente anco-
ra pilt marcata,

Come accennato in precedenza, in que-
ste analisi di lungo periodo ipotesi di una
stabilitd nei parametri della funzione degli
investimenti — per considerare solo quella
pili importante — appare insostenibile; in
effetti nelle considerazioni finali Malin-
vaud riconosce con precisione I'esistenza
di questo problema, ma lo considera solo
come un ulteriore elemento depressivo nel
processo di disoccupazione leynesiana, In
realtd le cose sono probabilmente pit
complicate, in quanto la reazione delle
imprese, tesa a ridurre Ieccesso di capaci-
td produttiva, determina una situazione
tale per cui il processo verso uno stato
stazionario di disoccupazione keynesiana
subisce notevoli pertutbazioni; st pud
avanzare ['ipotesi che si determinino delle
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fluttuazioni cicliche, eventualmente intor-
no ad uno stato stazionario. Tuttavia il
processo di tiduzione dell'eccesso di capa-
citd dovrebbe tener conto delle caratteri-
stiche della struttura di mercato,

7. Nellultimo capitolo Malinvaud
discute brevemente una serie di problemi
e di elementi trascurati o esclusi dall’anali-
si, come ¢uello del carattere troppo aggre-
gato del modello, del trattamento carente
della formazione delle aspettative (con
intelligenti ossetvazioni sulla teoria delle
aspettative razionali), degli aspetti finan-
ziari e della sostituibilitd tra capitale e
lavoro; pur riconoscendo difetti e carenze,
l'autore & persuaso che il suo modello
“sembra avvicinarsi agh attuali modelli
econometrici pitt di quanto non avvenga
per quelli elaborati dalla teoria del ciclo o
dalla teoria della crescita”.

11 riferimento ai risultati dei lavori eco-
nometrici & continuo nel testo e costituisce
evidentemente un rilevante problema me-
todologico per Mautore. Lasciando da parie
il problema pili generale, non si pué non
notare che in gqualche caso i riferimenti
appaiono fuori luoge: un buen esempio lo
fornisce Malinvaud, quando, a proposito
della sua funzione degli investimenti, cita
del lavori econometrici tesi a stimare la
teoria del “q” di Tobin, ciog del rapporto
tra il valore delle azioni ed i} costo di rim-
piazzo del capitale, Come si possa confron-
tare una teoria che prende esplicitamente
in considerazione le attivitd finanziarie e le
confronta con quelle reali, rispetto a quella
presentata nel lavoro, non & chiaro; le atti-
vitd finanziarie non hanno nessun ruolo
nella funzione degli investimenti, ma solo
nella funzione del consumo. In particolare
le azioni sembyano essere, come si & notato,
pii1 assenti che presenti.

Altre preoccupazioni metodologiche
espresse da Malinvaud, che detivano dal-
I'impostazione metodologica dell’autore,
possono essete apprezzabili, ma inducono
un diverso tipo di precccupazioni nel
lettore; cosl Malinvaud insiste pitt volte sul

fatto che Peconomia analizzata debba rite-
nersi comungue in posizioni vicine all’e-
quilibrio walrasiano, “Tanto rumore per
nulla”, si potrebbe dire; ma P'analisi nu-
metica serve a convincerci che 'autore ci

porta ben lontani dall'equilibrio wal- -

rasiano, . .

Si pud . concludere quindi osservando
che anche i lettori che non condividano
alcune impostazioni metodologiche di Ma-
linvaud possonc ugualmente fare una pro-
ficna lettura di questo nuovo ‘tour de
force' dell’economista francese.

RuGGERO ParaDINI

K. Twar, Disequilibriune Dynarnics, Cowles
Foundation Monograph no, 27, 1981.

Dall'inizio degli anni settanta la teoria
mactoeconomica si & in larga misura pola-
rizzata attorno a due classi di modelli
interpretativi. Il primo & la teotia del
disequilibrio o teoria dellequilibrio gene-
rale con razionamento,! Alla base di questi
modelli vi & Pabbandono della ipotesi del
banditore walrasiano che potta all’equili-
brio domanda e offerta su tutti i mercati.
Se I vettore dei prezzi relativi non & quello
di equilibtio, su alcuni mercati si avra
razionamento e il volume degli scambi
sard determinato dal lato corto del merca-
to (domanda o offerta, a seconda dei casi).
Quando gli agenti percepiscono 1 vincoli
di quantitd aggregati, che impediscono
I'attuazione dei loro piani di vendita o di
spesa, le condizioni di razionamento pre-
valenti su un mercato si ripercuotono sugli
aliri mercati: i comportamenti di mercato
riflettono le condizioni di razionamento
prevalenti, con una divaricazione tra do-
manda e offerta effettive e domanda e
offerta ‘nozionali’.

Benché fondata sul rifiuto dell’ipotesi di
un meccanismo istantaneo e ceniralizzato
di determinazione dei prezzi di quilibrio,

1 Cfr, MuUELLBAUER e PORTER (1978}
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la teoria del disequilibrio & stata sviluppata
per lo piit in modelli che hanno riproposto
una rigida dicotomia tra aggiustamenti def
prezzi ed aggiustamenti delle quantita nel-
Iequilibrio di breve periodo, lasciando
avvolto nel buio il mistero della formazio-
ne dei prezzi sul mercato e dell’interazione
tra formazione dei prezzi e regole di com-
portamento degli operatori,2

1l secondo filone & costituito dai modelli
di equilibric delle fluttuazioni cicliche:
secondo una recente esposizione di-Lucas
(1980}, 'ambizione di tali modelli & quella
di fondarsi su sviluppi della teoria dell’e-
quilibrio generale pit ricchi del semplice
modello di Arrow-Debreu con perfetia
certezza, [idea ispiratrice, secondo lo
stesso Lucas, & quella dell’equilibrio gene-
rale con contratti contingenti, ma traspor-
tata in un ambiente in cui, anziché assume-
re noti 1 prezzi ‘gridati’ per tutte le date
future, si ipotizzi un meccanismo razionale
di formazione delle aspettative, «Si tratta
di modelli ... in cui si assume che i prezzi e
le quantita siano sempre in equilibrio. In
tali modelli, i concetti di eccesso di do-
manda e di eccesso di offerta non svolgo-
no alcuna funzione nell’analisi empirica e
non sono identificati con alcuna grandezza
osservabiles, Un banditore opera a veloci-
ta infinita pet mantenere ad ogni istante
Pequilibrio concorrenziale su tutti i
mercati,?
. Benché contrapposte, entrambe le im-
postazioni hanno come obiettivo una fon-
dazione microeconomica della macroeco-
nomia, che rispetti gli assunti del compor-
tamento ‘razionale’ della microeconomia
neoclassica e deduca le proposizioni sull’e-
quilibtic macroeconomico entro una
struttura teorica di equilibrio generale dei
mercati.*

2 Questo limite & stato pit volte rilevato
anche da punti di vista assai diversi, Gfr. tra gli
altri SOLOW e STIGLITZ (1968) ¢ BARRO (1979).

3 Cir. Lucas (1980), pag. 707.

4 E emblematica a questo proposito la cosid-
detta teotia dell’'equilibrio non-walrasiana svi-
luppata tra gli altri da Hahn, Per una discus-

L'insoddisfazione pet le ipotesi estreme
del metodo a prezzi fissi e del continuo
equilibrio dei mercati e per le evidenti
debolezze di entrambe le due classi di
modelli, insoddisfazione ben sintetizzara
da Gordon (1981) in una rassegna critica
della letteratura, ha indotto alcuni econo-
misti ad individuare i fondamenti microe-
conomici che spiegano le fluttuazioni cicli-
che in caratteristiche strutturali del siste-
ma degli scambi, guali I'eterogeneita dei
prodotti e i costi di transazione, che impe-
discono — in una economia decentralizza-
ta — il funzionamento del sistema econo-
mico come un generale mercato d'asts,
Per motivare questa tesi Okun (1980) ha
utilizzato una generalissima distinzione dei
mercati in ‘metcati d’asta’ e ‘mercati di
clientela’, questi ultimi governati da con-
tratti impliciti o regole di comportamento
non dichiarate (Ja “stretta di mano invisi-
bile”) che imprimono rigidita all’aggiusta-
mento dei prezzi.’ ,

Senza nulla togliere all'interesse di que-
sta analisi, che contribuisce a combattere
la sterile e pervicace fissazione di tanta
parte della teoria economica sul mercato
d’asta come espressione rappresentativa
‘par excellence’ dello scambio nelle sue
torme sviluppate, vanno-rilevati i risultati
paradossali cui essa conduce per tener
fede allipotesi di razionalitd dei mer-

tR

sione dei limiti del modello di Arrow-Debren
che, nur ribadendo l'importanza teorica del
modello, ne propone il superamento nella teo-
ria degli equilibri non-walrasiani, come nuova
direzione di ricerca da sviluppare, cfr, Faun
(1981).

5 “In queste circostanze i disturbi nominali
hanno effetti reali, anche quando siano piena-
mente percepiti e persino quando siano antici-
pati. Questi effetti reali si verificano perché i
contratti in termini nominali sono una realtd di
fatto ed hanno durata nel tempo, T prezal ¢ i
salati sono rigidi in risposta a variazioni della
domanda aggregata essenzialmente come con-
seguenza di sistemi di transazione efficlenti
(pitt che come conseguenza di situazioni di
monopolio o di interventi governativi)”. Cir.
OKUN (1980 a). .
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cati.é La spiegazione del ciclo economico
finisce, infatti, con Pessere ricondotta alla
presenza di forme di transazione quali i
mereati di clientela, che pure nelle condi-
zioni date garantiscono l'efficienza del si-
stema degli scambi, :
L’ambizione del recente libro di K. Iwai

“Disequilibrium Dynamics - A Theoreti-

cal Analysis of Inflation and Unemploy-
ment” & quella di tiproporte temi keyne-
siani “fuori moda”, abbandonande il ti-
corso ai prezzd fissi o alla mano invisibile
del mercato per ancorare lanalisi alla
mano visibile delle imprese e delle decisio-
ni che esse prendono in condizioni -di
incertezza. Alla contrapposizione tra mer-
cati d’asta e mercati di clientela suggerita
da Okun, Twai preferisce la distinzione,
ripresa da Dunlop (1944), tra mercati di
prezzi negoziati e mercati di prezzi di
listine, con il definitivo abbandono del
dens-ex-machina costitvito dal banditore,
L'autore analizza un mercato di concor-
renza monopolistica in cui le decisioni sui
salari e sui prezzi, unilateralmente fissati
dalle imprese, sono prese in condizioni di
incertezza sulla base di aspetiative sullo
stato della domanda e sullo stato dell’of-
ferta di lavoro, aspettative che possono
non essere confermate dai risultati
effetiivi,

La sttuttura dinamica del modello &
quella di una successione di stati di breve
periodo, con la catatteristica che nel breve
periodo si assume dato il volume della
produzione di ciascuna impresa, in quanto
determinato dalle scelte di impiego di
lavore effettuate all’inizio del processo
produttivo in un periodo precedente, Da-
ta |4 quantitd prodotta, l'impresa determi-
na il prezzo sulla base della domanda
attesa cosi da massimizzare le vendite e
mantenere in. media sul proprio mercato
Puguaglianza tra domanda e offerta,” Dal

6 Sul paradigma del mercato d’asta conver-
gono, sia pure in contesti diversi, due economi-
sti cosi lontani come Walras e Matshall.

lato della domanda, si ipotizza che tutti i
beni prodotti siano sostituiti lordi e che la
domanda aggregata si redistribuisca tra i
diversi- prodotti al variare dei loro prezzi
relativi. Nel fissare il prezzo del proprio
prodotto ciascuna impresa dovrd percid
tenere conto dei prezz fissati dalle impre-
se concotrenti ovvero, come si assume per
semplicita nel modello, del rapporto tra
prezzo del prodotto € livello generale dei
prezzi. Parallelamente alle decisioni di

- prezzo, I'impresa effettua nel breve perio-

do scelte di occupazione che influiranno
sul mercato del prodotto nei petlodi
successivi. '

La prima test fondamentale del Libro di
Twai & una riproposizione esplicita della
tematica -del capitolo XIX della ‘Teoria
generale’ di Keynes. In una economia con
plena flessibilita dei prezzi e dei salati
monetari, in cul le imprese fissico i prezzi
secondo il meccanismo appena desctitio,
I'equilibrio & intrinsecamente instabile: in
una simile economia ‘wickselliana’ — que-
sta la definizione delPautore — l'equili-
brio & una ‘lama di rasoio” e quarido esso
sia perturbato per uno squilibrio tra do-
manda ed offerta aggregata, I'economia
wickselliana pud precipitare in un proces-

'so di inflazione o deflazione cumulativa,

«Pertantp, in opposizione alle tesi della
teoria neoclassica, possiame affermare che

- & la rigidita- del salario monetatio. anziché

la sua flessibilita che stabilizza una econo-
mia monetaria...» 8 -

Nelleconomia ‘keynesiana’, ancorata
ad un salario menetario rigido, ogni squili-
brio tra domaada ed offerta aggregata
tende invece a scompatire, ma I'aggiusta-
mento potra verificarsi a livelli di doman-
da e di produzione inferiori a quelli
di piena occupazione della forza lavo-

? 1l modello di Iwai tratta il caso pid geneta-
le in cui [imptesa sceglie di mantenere su
meteato un grado predeterminato di eccesso di
offerta o di eccesso di domanda.

& Cfr. Iwar (1981).
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ro.® In sintesi, si riafferma la tesi che il
principio keynesiano della domanda effet-
tiva & una teoria dell'equilibrio di una
economia monetatia con rigidith verso il
basso def salari monetari, Come l'autore
stesso sottolinea, questa & P'interpretazione
dominante della teoria keynesiana negli
ultimi quarant’anni, comune alla sintes
neoclassica come alla lettura monetarista
pitt moderata del contributo di Keynes, 1
Secondo tale interpretazione standard,
tuttavia, una economid di piena flessibilita
dei salari monetari restaurerebbe equili-
bric ideale di piena occupazione postulato
dalla legge di Say. Sulla scia di un recupe-
to della tematica wickselliana, Pautore
raggiunge invece la conclusione opposta,
“Senza legge-di Say, contrariamente alla
convinzione ortodossa, non vi & alcuna
‘mano invisibile’ su cui contare, In realts,
il meccanismo di formazione dei prezzi in
condizioni di ‘laissez faire’ & esso stesso la
fonte dell’instabilitd di una economia mo-
netaria... Si pud ritenere che esso operi
con efficacia solo nel paradigma della
teoria neoclassica dell’equilibrio, in cui
tutti I prezzi e tutti i salari sono controllati
in forma pienamente autoritaria da un
‘banditore’ del mercato”,11

Nell'atmosfera rarefatta del dibattito di
teoria thacroeconomica degli ultimi anni,
cos! profondamente impregnaro del riferi-
mento alla teoria dell'equilibrio generale,
la battapliera riproposizione di queste tesi
care a Keynes ed alla scuola svedese fa
l'effetto di una rinfrescante boccata d’ossi-
geno, Per atgomentare le sue tesi, 'autore
propone in primo luogo una rielaborazio-
ne del concetti di equilibric e disequili-
brio, piti ricca di quella correntemente
usata nella teotia macroeconomica. Due
sono i concetti fondamentali: 'equilibrio

-avickselliano’, ossia Pequilibtio tra il va-

9 Perla contrsi{)posizione tra la metodologia’
a

di Keynes e quella di Wicksell, Twai fa riferi-

‘mento ai contributi di KReGEL (1976, 1977).

10 11 riferimento di Iwai & a JOHNSON (1958),

1 Cfr. Twat (1982), pag. 171,

lore della domanda aggregata di prodotti e
il valote dell'offerta aggrepata di prodotti,
sul mercato dei beni; tra la domanda e
lofferta di lavoro, sul mercato del lavoro,
e l'equilibrio delle aspettative, L'impresa
si trova in uno stato di equilibrio delle
aspettative se le distribuzioni di probabili-
th soggettive delle variabili casuali rilevanti
per il suo comportamento coincideno con
le distribuzioni di probabilita obiettive
ticavabili dal modello aggregato, dato lo
stesso insieme di informazioni disponibili.
L'intera economia € in uno stato di equili-
brio delle aspettative quando tale condi-
zione valga per tutte le imprese cosi che
nessuna commette errori sistematici di
previsione, Tn tale stato di equilibrio le
aspettative sono ‘razionali’ nel senso della
definizione di Muth (1961) ripresa dai
teorici dei modelli di equilibrio delle flut-
tuazioni cicliche. Vi & tuttavia una diffe-
renza cruciale: nell’approccio di Twai le
aspettative razionali prevalgono # wn par-
ticolare stato di equilibrio del sistema, men-
tré pon possono essere postulate a prioti
come ipotesi di comportamento,

L’autore dimostra che lo stato di dise-
quilibrio wickselliaho comporta nell’ag-
gregato ung sottostima o sovrastima dello
stato della domanda da parte delle impre-
se ed & incompatibile con 'equilibrio delle
aspettative.

Da questa complessa argomentazione
emerge una ctitica assai efficace alla ma-
¢roeconomia delle aspettative razionali,
«..per postulare come nell’ipotesi di aspet-
tative razionali che tutte le imprese siano
sempre nello stato di equilibrio delle
aspettative, & necessarfo assumere che il
disequilibrio sul mercato dei prodotti co-
me quello sul mercato del lavoro siano

"sempre e necessariamente uguali a-zero;

occotre ciog postulate la legge di Say sul
mercato dei heni e sul mercato del lavo-
ro» 2 Tale critica converge, pur in una
ottica assai diversa, con alcune delle piit

12 Cfr, Twar (1981), pag. 82.
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recenti e sofisticate elaborazioni della teo-
tia dell’equilibrio generale, che individua-
no la necessita e la difficoltd di definire un
equilibrio con aspettative razionali e di
dimostrarne l'esistenza ¢ la stabilita,1?

1l riferimento di Lucas alla fondazione
dei modelli di equilibtio del ciclo nella
teoria dell’equilibrio generale in condizio-
ni di incertezza, come i} pil rozzo e
confuso riferimento di Friedman ad un
modello walrasiano modificato per tener
conto di tutte le imperfezioni e frizion
presenti nel mondo reale, non hanno per-
tanto la dignith di teorle tigorose e inter-
namente coerenti, come viene tanto spesso
contrabbandato della polemica a dispre-
gio delle ‘confuse’ tesi keynesiane ed a
vanto della nuova macroeconomia neo-
classica. B percid da condividere appieno
la conclusione di Iwai: «In effetti, Vipotesi
di aspettative razionali pud essere letta
come una ipotesi citca la stabilith forse (e
ovviamente l'esistenza) di un equilibrio
delle aspettative, imposta indipendente-
mente dalla struttura macroscopica dell’e-
cohomia in cui il soggetto econoimico ra-
zionale si trova ad operare»,

D’analisi del testo & concentrata sullo
studio degli stati di equilibrio o disequili-
brio di breve periodo: manca una tratta-
zione formale dei processi dinamici, che
peraltro st presenterebbe estremarmente
complessa, Nell'economia wickselliana,
Pessenza dei pracessi cumulativi indotti da
uno squilibrio aggregato viene individuata
pella ‘metamorfosi’ in movimenti di varia-
zione generalizzata di prezzi e salari mone-
tari dei tentativi frustrati delle singole
imprese di rispondere aghi eccessi di do-

manda o di offerta percepiti sul proprio -

metcato con modifiche dei prezzi relativi.
Il ritorno all'equilibtio non dipende in
questo caso dall'operare del meccanismo
dei prezzi, ma dalla risposta ad un inter-

13 Cfr, il numero 2, vol, 26, 1982 del Jowrnal
of Bconomic Theory ed in particolare articolo
i BLUMFE, BRAY e EASLEY (1982).

rogativo squisitamente monetario: se ed in
quale misura un processo cumulativo di
inflazione o di deflazione & in grado di
riassorbire l'otiginario eccesso di doman-
da o di offerta.

Una larga parte dell’analisi & dedicata ad
analizzare un caso intermedio tra i due
estremi puri: il caso di una banda di rigidita
del salario monetario, che comprende il
caso particolare di salario monetario rigido
solo verso il basso. In ogni breve periodo,
finché lo scarto del salario corrente dall’ot-
timo si mantiete entro la banda consentita
l'economia si comporta come Peconomia
‘keynesiana’ di cui si & detto, ma se lo squili-
brio aggregato spinge Je deviazioni del sala-
rio dall’ottimo al margine superiore o infe-
riore della banda il wilario torna libero di
oscillare e il sistema 1\16 precipitare dalla
‘depressione’ alla ‘cris” o dal ‘boom’ al-
[**isteria inflazionistica’.

L’apparato analitico elaborato nel volu-
me di Iwai, nell'ambito della letteratura
ormai ampia sulle microfondazioni della
macroeconomia, & senza dubbio assai pil
ticco ¢ fecondo, sia per i problemi che
affronta sia per i contenuti interpretativi,
dei molti modelli di equilibtio con raziona-
menio elaborati sulla scia della “Theory of
Unemployment Reconsidered’ di Malin-
vaud (1976) e dei contributi di Barto e
Grossman (1976).14 A differenza di tali
modelli, il libre di Iwai contiene un tentati-
vo organico di saldatura tra analisi reale ed
analisi monetaria attraverso 'esplicitazione
del meccanismo di formazione dei prezzi in
un mercato atomistico caratterizzato dal-
I'incertexza, B questa una importante rot-
tura con i limiti della modellistica de} dise-
quilibrio fin qui sviluppata e con le stesse
basi di equilibrio generale in cui tale lette-
ratura & stata fin qui radicata. Cid no-
nostante, anche il contributo di Twai non
sfugpge ad un interrogativo di fondo che
tocca H problema stesso delle fondazieni
microeconomiche della macroeconomia.

14 Per una rassegna si veda DRAZEN (1980).
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Tale problema & posto comunemente
come problema della carenza di una espli-

cita formulazione microeconomica, anco-.

rata al comportamento ottimizzante degli
operatori in un sistema di mercati interdi-
pendenti, dalla quale dedutre in modo
rigoroso le proposizioni macroeconomi-
che. Sarebbe ormai giunto il momento,
invece, di riconoscere I'assenza stessa di
ung rigorosa ¢ coerente teoria mictoeco-
nomica dalla quale possano trarsi conclu-
sioni di una qualche generale validita, |
utile ricordare qui le sconfortanti conclu-
sioni raggiunte cda F, Hahn in una rassegna
sui problemi della stabilita: «...dobbiamo
concludere che non disponiamo di una
teoria desctittiva soddisfacente della mano
invisibile .... Pintera materia ha un preoc-
cupante carattere di costruzione ‘ad
hoc’.»™ A questo proposito, lipotesi di

15 Cfr, HAIN (1982), pag, 746-747. Cr.
anche ROBERT e SONNENSCHEIN (1977).

sostituibilita lorda adottata da Iwai impri-
e Aonostante tutto h pesante carattere
di caso particolare o “esempio suggestivo”’
alla trattazione propriamente analitica e
formale del testo,

Lo stato disastroso (ampiamente clocu-
mentato, benché spesso celato) dei tentati-
vi ‘walrasiani’ e ‘non walrasiani’ di rico-
struite le ‘leggi’ di comportamento di un .
sistema economico a- partire dalla forma-
lizzazione di comportamenti indivicuali,
sotto ipotesi generalissime di razionalitd
dei soggetti, suggerisce a mio avviso che
Panalisi storica ed istituzionale dei mercati
e delle complesse interrelazioni che legano
il sistema degli scambi (nei suoi variegati
contorni e nelle sue mille facce) ad altri
aspeiti della vita sociale & assaj pil ricca ¢
feconda per le fondazioni della macroeco-
nomia dell’impiglio in modelli microeco-
nomici tanto parziali ed insoddisfacenti,

Brona InGrao
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