Inflazione in un’economia indicizzata :

alcune generalizzazioni”

1. Introduzione

1.1 In un recente lavoro F. Modigliani e T. Padoa-Schioppa !
{(d’ora in poi denotati come “ gli autori”¥ analizzano le caratteristiche
di un’economia, quale quella italiana, in cui i salari sgno coperti al
100% nei confronti dellinflazione, tramite il meccanismo della
scala mobile. Tali caratteristiche sono riassunte dagli autori in 11
proposizioni. In questa nota intendiamo occuparci delle questioni
relative alle prime tre di tali proposizioni, che sono le seguenti:

(1) “Data la produttivita, le aliquote delle imposte indi-
rette ¢ quelle degli oneti sociali, esiste, per ogni valore del salario
reale contrattuale, un solo livello del prodotto nazionale reale che
sia coerente con la stabilitd dei prezzi”.

(2) “Se... I'occupazione e la produzione vengono mantenute
a un livello superiore all’unico coerente con la stabilitd dei prewz,
il risultato sard un processo di continua inflazione anche se tale
livello & inferiore a quello di piena occupazione ™.

(3) “II tasso di inflazione cresce al crescere della frequenza
degli adeguamenti della scala mobile”.

* Questo lavoro & stato eseguito nell’ambito di una ricerca finanziata dal CN.R.
Gli sciventi desiderano ringraziare il prof. G. Gandolfo dal quale hanno ricevuto lo
stimolo ad occuparsi dell’argomento che forma oggetto della presente nota nonché
utili suggerimenti; naturalmente essi assumono ogni tresponsabilith per quanto qui
pubblicato, L'introduzione e le conclusioni sono state scritte in collaborazione, mentre
il par. 2 & dovuto a M. L. Petit ed i! par. 3 a P.C. Padoan,

1 B, Momeriant, T. PApoA-Scuioppa: “La politica economica in una economia
con salati indicizzati al 100 o pilt ™, in questa Rivists, marzo 1977,
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Pit precisamente dimostreremo che, al di fuoti dell’ipotesi del
tutto particolare adottata dagli autori rignardo allintervallo di.
adeguamento dei prezzi, 4) non esiste nell’ambito del loto modello
alcun livello di produzione compatibile con la stazionarietd dei prezzi
(questo risultato dipende dalla nostra generalizzazione concernente
la lunghezza degli intervalli di adeguamento e dalla rigiditd verso
il basso dei prezzi ipotizzata dagli autori); b) il processo inflazio
nistico #on dipende wunicamente dall’essere il valote della produ-
zione superiore a quello compatibile con la stazionarietd dei prezzi
(cid, come vedremo, & dovuto agli stessi motivi che spiegano il risul-

tato sub a) ).

1.2 Le proposizioni da (1) & (3) sono dimostrate dagli autori tramite
una funzione di adeguamento del livello generale dei prezzi di mer-
cato (P) che riflette una ipotesi di aggiustamento graduale. Tale
funzione pud essere scritta:

[1] P—P_lzggm(Q)WA—P4}0<g-<\1
ovvero, nella forma usata dagli autori,
[1 bis] P=gm(QWA+{1—g)P

ove m= rapporto fra prezzo al costo dei fattori e costo unitario
del lavoro {m — 1 & quindi il mark-up sul costo del lavoro diretto,
supposto funzione non decrescente del prodotto reale Q); W =
salario orario monetario; A== grandezza data che tienc conto della
produttivitd oraria, dell’aliquota degli oneri sociali e dell’aliquota
delle imposte inditette; g= coefliciente di aggiustamento dei prezzi
da parte delle imprese, .

1 indicizzazione dei salari vieme introdotta tenendo conto di
un intervallo di adeguamento della scala mobile, supposto uguale
allintervallo di adeguamento dei prezzi, per cui si ha

[2] W:[J.,P-l

ove u. & il livello del salario reale fissato al momento dell’ultima
contrattazione collettiva. Sostituendo la [2] nella [1] si ottiene

(31 - P—P..lr—ggm(Q)Ap.—lgp_l
da cui

P-P4
[4] . =g 'm(Q)Am—1
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Da tale equazione deriva la condizione di stazionarietd? del

p

[51 - m(QMAp—1=0 ciog?
QA= -
0

Dalla {5] discende immediatamente la proposizione (1); sup-
ponendo poi che il livello di produzione effettiva sia maggi(’)re gi
quello coerente con la {57, si ottengono le proposizioni (2} e (3}

‘ Ol:a, lle equazioni [1] e [2] sono suscettibili di alcune gene:
ral'lzzazmm che ci proponiamo di analizzare. Esse riguardano -in
primo luogo P'ampiezza dell'intervallo di adeguamento dei prezzi
da parte delle imprese, che gli autori — come abbiamo visto —
pongono uguale all’intervallo di adeguamento della scala mobile e
secondariamente, il valore di g supposto positivo e non superiorej
a uno. Nei casi che saranno considerati procederemo all’analisi sia
Fielle condizioni di stabilitd sia di quelle di stazionarietd dei piezzi
intendendo per condizioni di stabilitd quelle che assicurano la con:
vergenza dei prezzi a un valore stazionario, ¢ per condizioni di sta-

zionatieta quelle che assicurano assenza di movimento dei prezzi
stesst,

1.3 . Varle sono le considerazioni che inducono a ritenere non solo’
possibile ma addirittura pitt realistico considerare che i prezzi si

adeguino con intervalli pilt brevi* di quelli relativi agli scatti della
scala mobile. '

In primo luogo si consideri la [1]. Essa & una funzione di

P . . .
dision gccgrre bgi:_emiare che gli autofi, riferendosi a tale condizione, patlano di con-
d costacn zaI” ;;?C li élti g att’rlbt_xendo mip]:icuamente a tale termine il significate di
] , ei casi piti generali da noi esaminati si pone i
2 ' : anche il problema
g; lfgag:)mggq Ia_ctapvergepga ei prezzi al valore stazionario, esame che richiedé) I'analisi
ool ondizioni di stabl_h_té. ghnamlca, abbiamo prefetito, per evitare equivoci termi-
ologici, ﬁ:arlaril di condizioni di stazionarietd.
a condizione di stazionarietd pud anche es
. ] C { sere ottenuta hel seguente modo:
Zs\f:n}glﬂéli ns;‘o-luzl?net dellk’,gquazm:éﬁ alle differenze finite [3] esprim'ibileggome P—].’(a)slt
costante arbitraria che risulta essere le al livello ini i prezzi
gve B & una : uguale al livello iniziale dei prezzi
Pess 'g1+ gmAp, affinché sia (P—P..)/P_y =0 ciok P = costante, deve essere
' S'cm 1—dg—|:gmAu =1 e quindi mA =1/p.
& quelle Id eeﬁ; I;C :laﬂm?lfi(ieml nc%ultt'l,lgterval}}o di ad:jeguamento dei prezzi sia maggiore
¢ 1 . Infatti, dato che secondo il meccanismo dell i
i salari — tra una contrattazi ’ i : i e
azione collettiva e l'altra — i
IS — Llet aumentano solo nel caso di
menti di prezzo, & escluso che essi si muovano quando il periedo di adeguamento

dei prezzi & pit I in quanto vV
ungo X &
‘ p go, ih quanto nel frattempo non & avvenuto alcun aumento di
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adeguamento dei prezzi da parte delle imprese. Secondo tale fun-
sione le imprese adeguano i prezzi del periodo corrente in base alla
differenza tra il valore “ desiderato” dei ptezzi — dato da mWA —
e quello effettivo del periodo precedente. Poiché nulla vieta che A,
ma soprattutto mz, vatino durante il periodo di adeguamento della
scala mobile, cid fard variare il livello desiderato dei prezz, indu-
cendo le imprese a un adeguamento degli stessi senza attendere il
successivo scatto della scala mobile.

In secondo luogo, le politiche di fissazione dei prezzi non
tengono conto unicamente dei costi, ma anche di considetazioni
relative all’andamento del mercato di sbocco dei prodotti. Queste
considerazioni possono indurre le imprese — allo scopo di non
subire perdite di competitivitd — a diluire nel tempo gli aumenti
di prezzo in maniera ancota piti graduale di quanto sia contemplato
da un adeguamento, sia pur parziale, in corrispondenza del periodo
di riferimento della scala mobile.

Tnfine, P rappresenta il livello generale dei prezzi il cui anda-
mento & frutto degli adeguamenti delle singole imptese (o gruppi
di esse), i quali sono quasi certamente non sincronizzati tra loro,
ma si sovrappongono secondo “un qualche andamento stocastico ”;
di conseguenza si pud suppotte che il movimento del livello gene-
rale dei prezzi tende ad essere continuoc o che, in ogni caso, un
andamento continuo possa rappresentare abbastanza fedelmente tale
movimento.

Tn sintesi, poiché @ difficile assumere — contrariamente a
quanto fanno gli autori — un patticolare intervallo di tempo come
“Punitd di tempo naturale comune all'intera economia”® si pud
suppotre che l'andamento effettivo dei prezzi nel caso in esame
possa essere approssimato alternativamente: 1) da una funzone di
adeguamento di tipo discreto, ma in cui lintervallo di adeguamento
dei prezzi & una frazione di quello della scala mobile, nel qual
caso si ottiene un’equazione alle differenze finite non pit del primo
ordine, ma di otdine superiote, 0 i) da una funzione in cui i prezzi
si muovano in modo continuo, la quale, considerata congiuntamente

5 Vedi S.), TURNCVSKY, “On the Formulation of Continuous Time Macro-
economic Models with Asset Accumulation”, I[nternational Economic Review, feb-
braio 1977, p. 2; v, anche C. R, WyMER, “ Continuous Time Models in Macro-Econo-
mics: Specification and Estimation ”, Paper prepared for the SSRC - Ford Foundation
Conference on “Macroeconomic Policy and Adjustment in Open Eonomies”, Fanhams
Hall, Ware, Fngland, aprile 1576.

6 Vedi TURNOVSKY, op. cit, p. 2.
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all’ad<.3guamento discontinuo della scala mobile, di luogo a una
equazione di tipo misto differenziale — alle ciiﬁerenze gﬁnfte Di
questi .due casi ci occuperemo rispettivamente nei paragrafi 2 .e 3

Rimane da aggiungere qualcosa attorno al valore di g. Ove si
ammetta che le imprese sono in grado di prevedere l’i;lﬂazione
(!?Oprattutto quando quest’ultima tende ad assumere valori elevati}
si d.e‘ve pure ammettere che esse sono in grado di “ anticiparla g
C_lif) implica considerare la possibilitd di un valore di g mag iorei
di uno (nel caso discreto).” Tuttavia, poiché per g>1 il mo%lello
con intervalli di adeguamento diversi diventa esplosivo (v. par. 2}
allo scopo di discostarci il meno possibile dalle ipotesi degli alltori,
continueremo a suppotre g < 1,

Passando poi al caso continuo, g diventa una velocitd di aggiu-
stamento, ed & del tutto possibile che essa sia maggiore di 1,

(="}

2. L'aggiustamento nel discreto

Le equazioni del caso generale sono
[6] P—P_ r=g(mAW—P 1)
(71 W=pP_r

ove L indica il periodo di adeguamento dei prezzi e T il periodo di
ade'guamento della scala mobile. Il caso esaminato dagli autori si
verifica guando L=T (questo comune valore a sua volta viene posto
come unitd di tempo). Poiché abbiamo argomentato nel paragrafo 1 che

7 In genetale nel caso di i
. iscreto si ha yi—yio = g(F:i— §o2d
¢ h - viii), ove ¥ & il val
Seiuli‘erzto lal t;cbn‘alpo t e y. il valore effettivamente verificatosi. Poiché pei" g=1 :iloll-;:
“ls;\?tfaggiﬁs?::::m; ;30 gu%)é);rf}e g=}. Tugtav:ad nel nostre caso noh & inconcepibile un
T per le ragioni dette nel testo, In effetti si

che la determinazione della ige ion e o e
che la | granderzza di g & una questione empirica, nell

: : : av , a quale non
& qui dl_l caso di entrare; ma non ci sembta possibile escludere un valore gi mag-
giore 81 1\1.}:110 sulla base di ragionamenti logici. : B e

ol caso continuo l'equazione di aggivstament y ¥
cont : ) o & y=g(y— > 0(*) ove i

punto sopra la variabile denota la derivata rispetto al tempo; tale gquzz)i'oﬁe equgixzalevillli

funzione di ritardi distribuiti esponenzialmente nel continuo: y.= %0 ge ™ g {t—s)ds
L . Y . . 0 ‘
ma:: rgral::iiz‘za.dl Ig denota la velocitd di aggiustamento, che pet sua natura pud assu-
taneo% 4 ils;mcgs:n c;riit;a e’zero c}‘: +0§. Ind ael)f“'lfe:tti per g== +0o0 Paggiustamento & istan-
=Yy, com ud anche vedere fatto che 1/g & il ritardo medi i

i&arx;:ﬂtoA (Keag-nme lag); “tale ritardo tende ovviamentge a zeto per gn—i0+%ioa%cgflr ]
Englis'l’l [fn'i‘;emﬁl;g:TIl’{OM’ LEhSI Consétruction and Use of Fconomic Models The

iver ’ress, Londra 1967). Stime empiriche di uazioni del ipo (*
?Caflgno a(;iaet;), Rjia Igg:;sng cgnEtestI ddi]\lrersi,cvalori di g notevolm;rﬁe Sup::r:iiii ;1 ’?Jn(itg

" .» M. , “ Euro-dollars i ili

Mk e e Ty , Capital Mobility, and the Fotrward Exchange
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L<T, supponiamo per semplicitd che L sia un sottomultiplo intero
di T; senza alcuna perdita di generalitd possiamo allora prendere
L come unitd di tempo, per cui il periodo di adeguamento della
scala mobile diventa un multiplo intero del periodo di adeguamento
dei prezzi. Esamineremo dapptima il caso generale per poi illu-

strare i risultati mediante I'esame di un caso particolare.

2.1 Il caso generale

1 \ : - : :
Posto L=—"T, ove n & un intero positivo, si ha T=nL ¢

n

quindi, fissando L=1, la [6] e [7] diventano
[8] P—P_i=g(mAW—P_;)
[9] W=pP-a

Sostituendo la [9] nella {87 si ha un’equazione alle differenze
finite dell’n-simo ordine:

[10] P—(1—g) Poi~gmA p Pou=0

la cui soluzione & del tipo?

[11] P =B:s" 4 Bzs'2+ Bsss+ ... + Basha
ove le s sono le radici dell’equazione caratteristica
[12] " —(1—g)s" ' — gmAu=0

Per evitate che, nel caso di stabilitd, i prezzi convergano a
zero, si deve avere una radice uguale ad 1.°° Ponendo quindi s=1
nella [12] si ha

1—-1+4g—gmAp=0
da cui

mAp.=1

e cioe .
[13] mA=—
[

9 Cfr. G. Gannoiro, Metodi di dinamica economica, 1SEDI, Mi_lano, 1977,
24 ed., vol. T, cap. 6, al quale rinviamo anche per Je trasformazioni che subisce la [11]
nel caso di radici multiple e/o di radici complesse.

1n
1 In tal caso, infatti, la [11] assume la forma P =B, + X Bis' ove 5 ¢ la
1=
i;éj .
radice uguale ad uno, La presenza di una costante arbitrarfa isolata & necessaria
perché, se cosi non fosse, Ia condizione di stabilith — e ciod la condizione che tutte
le radici della [12] abbiano modulo minore dell’unitd — assicurerebbe la conver-
pgenza dei prezzi verso il valore zero, il che non avrebbe slcun senso dal punto di
vista economico,
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che coincide con la condizione di stazionarietd dei prezzi nel caso
esaminato dagli autori. Ora perd questa condizione non & pitr suffi-
ciente. Infatti, per avere stabilitd (in senso dinamico) dei prezzi
occorte che le altre radici caratteristiche abbiano modulo minore del-
'unita.

Chiamando s la radice unitaria, tenendo presente la [13], pos-
siamo riscrivere la [12] come

[14] s'—(1—gks"'—g=0

Si noti che, in base al teorema di Cattesio, la [14] non pud
avere pidt di una radice positiva. Tutte le altre radici saranno dunque
negative o complesse e si avrd quindi, in ogni caso, un movimento
oscillatotio improprio o proprio.™

Dimostriamo ora che condizione necessaria e sufficiente di sta-
bilita & g<1.

La necessitd & immediata: poiché il prodotto delle radici &
uguale in valore assoluto al termine noto (e ciog a g} e poiché la [14]
ha una radice uguale all’uniti, se fosse g>>1 ci sarebbe senz’altro
almeno una radice con modulo maggiore di uno. Anche la sufficienza,
che a prima vista partebbe non facilmente dimostrabile, & immediata
grazic ad un importante teorema 2 secondo cul un’equazione del tipo

—(as™ ' Fan" 4 ... Fa.)=0
dove 220 pet i=1, 2,... n,

ha una radice semplice positiva dominante {e cioé con modulo mag-
giote di quello di qualsiasi altra radice) che & compresa fra 1 e

Z a:i. Nel nostro caso, se g<<1, allora (1—g)>0 ed il suddetto teo-

i=1

rema diventa immediatamente applicabile. Poiché ¥ ai=1—g+g=1,
i=1
tisulta dimostrato che la radice ssi=1 & dominante e quindi che
tutte le altre radici hanno modulo minore dell’unitd, che & appunto
la condizione di stabilita.
Esaminiamo adesso pitt dettagliatamente la natura delle radici
{e ciot delle rimanenti radici, posto si=1) nel caso che si abbia

11 Pet la dizione di oscillazioni ©improprie™ in quanto distinte dalle oscilla-
zioni “ proprie ™, si veda G. Ganporro, op. cit.,, vol. 1, p. 18,

12 81 veda R. Saro, A Further Note on a Difference Hquation Recurting in
Economic Theory *, Journal of Economic Theory, marzo 1970,
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g<<1, e ciod nel caso che si verifichi la condizione di stabilitd. Si
consideri la funzione

[15] fs)=s"—(1—g) s"'—¢g
da cui

f(sy=ns""'—(n—1) (1—g) s™?
ovvero
[16] f(s)=s5"" [ns—(n—1) (1—g)]
Si avranno due casi:

1)} # pari. In tal caso f{s)—> 40 per s > — e f(s)}= ~g<0
per =0, quindi la f(s) intersecherd almeno una volta il semiasse
negativo delle s: ci sard ciod almeno una radice reale negativa.
Inolire, poiché s*?>0 mentte ns —(n—1}{1—g) & negativo per
s<< 0, si ha £(s) < 0 per s <0, per cui la f(s} & monotona decte-
scente per s < 0 e non pud intersecarc pitt di una volta il semiasse
negativo delle s. Si avrd quindi una sola radice reale negativa (ovvia-
mente compresa tra zero e —1) mentre tutte le altre n-—2 radici
saranno complesse coniugate (con modulo minore dell’unitd).

2} #n dispari. In tal caso f(s)=> —00 per s—> — 0 e f(s)=
—~g<<0 per s=0, Inoltre, poiché s*?<C0 per s<<0, si ha
£(s)> 0 per s <O per cui la f(s) & monotona crescente pet s <0

¢ non pud quindi avere alcuna intersezione con il semiasse negativo .

delle s. Non ci sard dunque alcuna radice reale negativa e tutte le
altre n—1 radici saranno complesse coniugate (ovviamente con mo-
dulo minore dell’unita).

In conclusione, per qualsiasi valore di n, qualora la condizione
di stabilith g < 1 sfa verificata, "andamento dei prezzi sard di tipo oscil-
latorio. Data perd la rigiditd dei prezzi verso il basso, anche una
oscillazione smorzata dard luogo, come verrd chiarito nel paragrafo 4,
ad un movimento di allontanamento dal valore stazionario.

Ci si pud ora chiedere se i prezzi non potrebbere petd, sotto
determinate condizioni, rimanere stazionari, e ciod tali che P = co-
stante. Considerando la [13], si pud vedere che si avra in generale

13 E cio® nel senso che si possa avere stazionarietd per qualsiasi valore delle
condizioni iniziali. E noto che in linea di principio si possono trovare delle condizioni
iniziali tali che nella [11], Bi=0 (per i=2, 3, ... n), nel qual caso il valore delle s
¢ irrilevante; ma si tratta ovviamente di un caso del tutto particolare. Quanto ora
detto vale anche in relazione afle equazioni che esamineremo in seguito.
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stazionatietd se e so0lo se s1=1 e tutte le altre radici sono nulle. Per
il vero, potrebbe sembrare che si possa avere stazionarieti anche
quando alcune o tutte le radici {ad es., m radici, con m<n) siano
uguali alla unitd e le rimanenti (n—m) radici siano uguali a zero.
Tale caso tuttavia & da escludersi poiché si ricadrebbe nel caso di
radici multiple e nella soluzione apparirebbe un polinomio in t di
grado m—1 (ove m & la molteplicita della radice unitaria) che da-
rebbe chiaramente luogo ad un movimento esplosivo.t

Si pud ora dimostrare che condizione necessaria e sufficiente di
stazionarietd & g=0. Infatti, per qualsiasi valore non nullo di g,
la [14] — o se si vuole, la [12] — non pud avere alcuna radice
nulla (si rammenti che il termine noto & uguale al prodotto delle
radici} e quindi la condizione generale di stazionatietd non pud essere
verificata. Ma, se g=0, il valore di mAy. diventa del tutto irrile-
vante poiché la [8] si riduce a '

P—-P.,=0

Sembra banale ricordare che g=0 & incompatibile con le ipotesi
del modello poiché tale condizione equivale a dire che gli impren-
ditori non adeguano i prezzi qualsiasi cosa succeda.

Nell’ambito delle ipotesi del modello,”” quindi, & esclusa, nel
caso discreto, sia la convergenza sia la stazionarietd dei prezzi, i quali

si muoveranno allontanandosi sempre di pitt dal livello di partenza
anche quando mAp=1.

2.2 Un esempio '

Proponiamo come esempio il caso in cui, posto che la scala mo-
bile scatti ogni trimestre, gli imprenditori adeguino i prezzi ogni
i 1
mese. S{ avrd in tal caso L = Y T e quindi T=3L, da cui, posto
L=1, si ha
[17] W =pP.s
[18] P—-P.=g(mAW — P_))

14 Si veda G. GanpgLro, ep. cit., vol. [, p. 114, Notiamo inoltre che anche la
presenza di radici complesse esclude la stazionarietd dei prezei.

15 Tranne che nel caso particolare proposto dagli autori,

1 1 lettore potrd, a suo gradimento, analizzare qualsiasi altro intetvallo di
adeguamento secondo le linee del presente esempio e dell’analisi generale effettuata
nel paragrafo 2.1.
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Sostituendo la [17] nella [181 e riordinando i termini si ha

[19] P—(1—-g)P1— gmApP =10
che ha come soluzione

[20] P = Bist' + Bus' + Bass

ove le s sono le radici dell’equazione caratteristica
[21] § — (1 —g)s’— gmAp. =0

Ponendo una radice (ad esempio si1} uguale all’'unitd per evitare la
convergenza a zero, si ha

1—1+4g—pgmAp =0

e clog
mAp =1,
da cui
A 1
[22 mao = —
] W

L’equazione caratteristica diventa quindi
$ —(1—g)sd—g=0

ovvero, dividendo per (s—1),

[23] ¢ +g+g=20

Le condizioni di stabilitd sono !
1+g+g>0

[24] 1 —g>0
1—-g+g>0

e ciog g <1,

Il discriminante dell’equazione [23] & A=g'—4 8 pet \cui si
avtd A =0 a seconda che g= 4. Se la condizione di stab‘ﬂlta & sodj
disfatta le radici saranno necessariamente complesse coniugate ¢ si
avtd un movimento oscillatorio. Pertanto, come si & gia visto nel
caso generale, a causa dellipotesi di rigiditd dei prezzi verso il basso
questi ultimi si allontaneranno, col passare del tempo, dal valore
stazionario.

17 Cfr. G. Ganvorro, Metodt di dinamica economica, op. cit., vol. 1, p. 63.
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La condizione di stazionariet si verificherd solo quando le altre
due radici (si rammenti che si & posto s1 = 1) siano nulle, e ciog,
come si pud vedere dalla [23], quando g= 0, il che & incompatibile
con le ipotesi del modello.

3. L'aggiustamento nel eontinuo

Se supponiamo che i prezzi si adeguino in modo continuo il
sistema diventa del tipo

[25] P = g(mAW — P)
W = P

da cui si ottiene una equazione mista differenziale — alle differenze
[26] D +4 gP — gmApP = 0

la cui soluzione & del tipo

o0
[27] P(t) = ¥ Bt

r=1 -
ove le s: sono le radici della equazione caratteristica
[27 bis] s+ g — gniApue’“ =0

Anche in questo caso dobbiamo ricercare le condizioni per evi-
tare una convergenza a zero dei prezzi. Cid implica assumere che
una radice reale sia nulla®® e cid (come si vede ponendo s=0 nella
[27bis]) comporta mAp.=1, condizione uguale a quella ottenuta
nel caso discreto.

Consideriamo quindi 'equazione

[28] s+g—gert=10

Poiché g > 0, si ha che la [28] ha una radice reale che & sem-
plice; ® non vi saranno quindi altre radici reali oltre quella s=0.
Le altre infinite radici saranno complesse. Queste ultime sono rap-

18 V. Ganporro, op, cit., vol. II, cap. 4.

[s.=}
19 In tal caso infatti Ia [27] assume la forma P=B, + % B.esit ove s & la radice
r=2
nulla. La presenza di una costante arbitraria isolata & necessaria perché, ove cost non
fosse, i prezzi convergerebbero in caso di stabiliti verso il valore zero, il che non
avrebbe senso dal punto di vista economico.
2 V. GANDOLFo, op. cit., p. 504,



204 Moneta e Credito

presentate dalla coppia tipica a + ib, Si dimostra® che a e b sono
date dalla soluzione del sistema di equazioni trascendenti:
a= — g+ ge"cosb

[29] b=ge*senb

Notiamo che la seconda equazione del sistema [29] implica
b> 0, ciot 2kn <b<(2k+ 1)m(k=0, 1,2, ..}. Si avra percid
un ciclo maggiore per k = 0 e cicli minoti per k = 1, 2, ... Si ottiene -
poi dalla stessa equazione

senb senb

i0e =1 1
eciod a=Ing+in b

e = g

ove In indica il logaritmo naturale.
Sostituendo nella prima equazione si ottiene

senb b

— | =0
b tang b + (g +lng)

n

11 sistema [29] pud essere pertanto riscritto cosi:

[30] LR S R S
b tang b
senb

b

Dato g, otteniamo dalla prima equazione il valore di b che, sosti-
tuito nella seconda, permette di ottenete il valore di a.
Si tratta ora di studiare l'andamento dell’equazione

sen b B b
b tang b

a=Ing+In

[31] f(bhy=1In

la quale assume I’andamento raffigurato nel graf. 1.
Si ha infatti che nelPintervallo 0 — & (ricordando il teorema di

L’Hépital) che per b>0 la f(by> —leperb—>n laf(b) > + o<,
b bcosb —senb  tangb — b/cos’b

Inolire si ha che f’(b) = e " g’ b
1 1 1 n b bz—senzb__(b—senb) (b +senb)
“tangb b tangb  sen’b  bsen’b - bsen’b

21 Y, GANDOLFO, op. cit, p. 514 e segg.

Inflazione in un'economia indicizzata 205
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, Poiché per Pintervallo 0 T si ha b > senb, ne segue che
£(b) > 0. Nell'intervallo 2 1 —— 3 , perb=>2rxlaf(b)—> —oco2
e per b—>: 3 wla f(b) > + o0, Inoltre si ha sempre £ (b) > 0, per
cui si otticne I'andamento descritto nel grafico.

I valori di b si ottengono dall'intersezione di f (b) con una retta
p"firallela all’asse delle ascisse al livello — (g + Ing). Considerando
Iintetvallo entro cui si muove b si aved un ciclo maggiote 2 per
—{g+ ln.g).> = 1,. ciod g+ Ing <1, ovvero g<1. Per g =1 si
avtanno cicli minoti (con ampiezza minore, ovvero con frequenza
maggiore),

AbT:.)andoniamo ora Iipotesi di g dato e considetiamo I’anda-
mento di a e b al variare di g. Consideriamo la

senb
b tang b
22 Per b—2x da destra, sen b/b tende a zero e il logaritmo -tende a —00

tang b tende 3 —o0 e quindi b/tang b -> 0.
2 V. Gannorro, op. cit., p. 516,

(321  ¢bg=h +g+lng=0
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Supponendo verificato il teorema delle funzioni implicite si ha

db o . Do Pmsed’b o indi
G T e RS IR s es S e
db (1 4+ 1/g)bsen’b

Eg— - b? — sen’b

Poiché sappiamo gid che b*—sen’b >0, si ha db/dg<0;
ne segue che b (ciog la frequenza delle oscillazioni del ciclo) & una
funzione decrescente di g in ciascuno degli intervalli.

Consideriamo ora la relazione tra a e g. Tenendo presente che

a=1Ing-In senb si ha
da 1 bcosb—senb db ““"l——l- {cos bY(b—tang b} ﬁ)ﬁ_
?1;_ g bsenb dg ¢ bsenb dg
1 b-tangb db
T g + btangb dg

Poiché nell'intervallo 0—— /2 si ha tang b> 0 e tang b>b
la prima frazione del secondo termine della espressione sopra ripot-
tata & negativa e quindi, essendo db/dg < 0, si ha da/dg > 0. Nel-
lintervallo w/2 7 si ha tang b<<0 e tang b <b, per cui la
frazione di cui sopra & negativa e ugualmente si ha da/dg> 0.
Infine, per b—> /2, la frazione tende a zero per cui si ha da/dg >
- 1/g>0. Si ottengono risultati simili per gli altri intervalli per
cui da/dg> 0 e ciot a (Lampiczza delle oscillazioni) & funzione
crescente di g in clascuno degli intervalli.

Per quanto tiguarda I’andamento dei cicli & possibile dimostrare
che si ottiene a << 0, vale a dire cicli smorzati, in ogni caso.

i) Consideriamo dapptima il caso g—>0. Ne segue che
lng>— e quindi — (g+ Ing)—> + % Dalla figura si desume
che b>(2k+ 1) = (k=0, 1, 2, ...) ¢, di conseguenza, senb—> 0.

sen b senb
>0 ¢ allora e* =g D

ii} Consideriamo ora il caso g—> + %©. In tale caso occorte
distinguere il primo intervallo dai successivi. Nel ptimo intervallo,

Ne segue che -0, ciot a—> — 0,
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come gia si & visto, si pud considerare solo g <1; per g—=>1, b— 0
e sen b/b—1 (applicando il teorema di L'Hépital) per cui
sen b
e =g =1 cioé

b

a—>0.

Essendo la a = a(g) continua e con derivata prima positiva,
da i} e ii) segue che a < 0 nell’intervallo considerato.

Trattiamo ora gli altri intervalli. Per g— + ®, —(g+Ilng)>
»> -0 eb—>2kn (k=1,2 ..). Per cui sen b=>0 ¢ non si pud
senb

b

individuare immediatament¢ il limite di e* == g . Per fare cid

procediamo come segue:

1
onendo € = -——= . i i i L'Hépi
p o€ b 1/senb e applicando il teorema di L'Hépital alla
seconda frazione
1 1 b——CIb
. g . — CO8
h —— — 1 —_—
" b 1/senb - b ! J
sen’ b

e sostituendo db/dg dalla espressione sopra ottenuta

[bicosb] (1 +

g

3

1
I 1 —| 14+ —]bsen’b i
im —bm-l [ cos b g ] =lim {1

sen’b B — sen’b b — sen’b

Come si & visto sopra, per g=> + %, b—>2kn e senb— 0,

Inoltre cosb—>1 e 1 —>0. Ne segue che lim e* =
g b*/b?
pertanto a-> 0. Anche in questo caso quindi a < 0,
In conclusione avremo un numero infinito di cicli smorzati in.
torno a un valore stazionatio corrispondente alla radice nulla, ciod

[33] P(t) = Bi 4 3 Bee*" (cos br — )

r=2

=1

ove a: < (O e B:, C sono costanti arbitratie.

Tale risultato teorico non si verificherd perd in concreto in
quanto, similmente a quanto accade nel caso di aggiustamenti di-

)
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screti, la rigiditd impedisce che i prezzi, una volta raggiunto il punto
di svolta supetiore del ciclo, ridiscendano verso il basso.

Ci si pud chiedere se i prezzi potrebbero, sotto determinate
condizioni, rimanere stazionari, e cioé tali che P = costante. Consi-
derando la [27] si pud vedere che si avtebbe stazionarietd se e solo
se tutte le radici fossero nulle. Cid & escluso in quanto, come abbiamo
visto, tutte le radici meno una sono complesse, salvo ovvian?ente- i!
caso particolare in cui g = 0. Cid esprime il fatto banale :zhe i prezzi
rimangono costanti se essi non vengono adeguati, poiché g=0
implica, dalla prima della [25], P = 0.

Nell’ambito delle ipotesi del modello, quindi, & esclusa nel caso
continuo sia la convergenza che la stazionarietd dei prezzi, i quali si
muoveranno allontanandosi sempre di pit dal livello di partenza
anche quando mAp. = 1.

4, Analisi dei risultati e conclusioni

Dalle analisi svolte nei paragrafi 2 e 3 risulta che il movimento
dei prezzi, sia nel caso discreto che in quello continuo, & di tipo oscil-
latorio (proprio o improprio). Nel caso discreto tale movimegto &
convergente se il coefficiente di adeguamento dei prezzi g & minore
di uno, e divergente nel caso opposto; si hanno oscillazioni di am-
piezza costante se g = 1. Nel caso continuo si ottengono sempre,
qualunque sia il valore di g, cicli smorzati che hanno ampiezza cre-
scente e frequenza decrescente al crescere di g. In ogni caso i (.:1(:11
hanno luogo attorno a un valore stazionario, purché si verifichi la
condizione {che secondo gli autori assicura invece la costanza del
livello dei prezzi}) mAy, = 1. o

Questi risultati analitici permettono di trarte alcune concluswn?
sul piano economico. Anche quando mAp =1, la convergenza .de1
prezzi a un valore stazionario, pur ammettendo che se ne v&.ariﬁclr}m?
le condizioni, rappresenta un risultato solo teorico. Infatti, poiché
nel caso in esame si assume una rigiditd verso il basso dei prezzi, il
movimento oscillatorio (sia esso convergente o no} si arrestera quando
la .semionda crescente avrd raggiunto il valore massimo superiore,
attestandosi a tale livello, Questa situazione dard allora luogo a due
possibili conseguenze: 4) tale valore massimo, permanendo nel tempo,
costituira il nuovo prezzo di riferimento per 'adeguamento d.elle} s'cala
mobile, facendo ripartire da quel livello ‘il processo inflazionistico;
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oppure b} il valore del prezzo generato dal primo ciclo sara sopra-
vanzato da quello generato da un ciclo, di ampiezza maggiore, che
nel frattempo sard sopravvenuto, inducendo un ulteriore aumento dei
prezzi; questo risultato potrd ripetersi qualora sopravvengano cicli
che, pur sempre smotzati, abbiano ampiezza maggiore del precedente,
Il velore massimo dei prezzi generato da tali movimenti sard allora
quello che, permanendo nel tempo, verrd preso come valore di rife-
timento per il successivo scatto della scala mobile.? Lasciamo al let-
tore la facoltd di definire gli infiniti possibili tipi di movimento dei
prezzi. Rimane comunque confermato che tale movimento sard, in
ogni caso, nel senso crescente. C'® poi da aggiungere che, poiché nel
caso continuo le ampiezze dei cicli saranno crescenti al crescere di g
il processo di crescita dei prezzi sard direttamente proporzionale al-
'aumentare di questa grandezza.

Per quanto riguarda le condizioni di stazionarietd, esse richie-
dono in ogni caso un aggiustamento nullo da parte delle imprese
(g=0). Poiché g=0 & un caso escluso dalle ipotesi del modello in
esame, si deve concludete che i prezzi non possono essere stazionari.

In sintesi, a parte il caso particolare esaminato dagli autori, in
una economia indicizzata i prezzi saranno sempre in movimento verso
Ialto: si avrd ciod sempre inflazione. Questo rende jn generale non
verificata la proposizione 1) degli autori. Poiché inoltre i nostri risul-
tati sono indipendenti da considerazioni relative sia al livello di atti-
vita, sia alla frequenza degli scatti della scala mobile, le proposizioni
2) e 3) non esautiscono le caratteristiche di una tale economia,

Ma cid ci permette di richiamare I'attenzione sul fatto, di per sé
banale, che in una economia in cui linflazione rappresenta, come nel
caso in esame, uno strumento di redisttibuzione del reddito, non vi
sard inflazione solo quando una delle parti, le imprese, accetta la redi-
stribuzione imposta dall’altra tramite la scala mobile (che, lo ricor-
diamo per inciso, per sua natura “rincorre” linflazione e non pud
mai “anticiparla” come, al contrario, possono fare le imprese). Ne
segue che una corretta politica antinflazionistica non pud non tenere
conto di tutti gli aspetti relativi alla situazione in esame,

Rowmea
P.C. Paboan-M. L. PeTIT

24 Nulla vieta, se i cicli sono sufficientemenie lenti, che la scala mobile possa

scattare prima che tutti i cicli abbiano potuto raggiungere i rispettivi punti di svolta
supetiori, .



