Rendimenti crescenti e «residuo»
nello sviluppo europeo (1950-1970)*

Questo studio intende riesaminare la connessione fra aumento del
reddito e trasformazioni della struttura produttiva, identificando il
processo di sviluppo con modelli di trasformazioni strutturali risultanti
dalla crescita non-proporzionale dei diversi settori produttivi, In propo-
sito, partendo dai risultati raggiunti dalla letteratura ¢ confrontandoli
con nuove stime relative al periodo 1950-70, si cercherd di appurare
Tesistenza di alcuni patterns significativi per definire le trasformazioni
strutturali realizzate dalle economie dei paesi industriali europei, e
misurarne cosi il contributo fornito alla loro crescita. Questa analisi
dovrebbe anche fornire elementi utili ad identificare la « posizione
relativa » dell’economia italiana nello sviluppo europeo di questo dopo-
guerra, L'individuazione di patterns dello sviluppo, ed in particolare
il ruolo da attribuire alla pid che proporzionale espansione dell'indu-
stria manifatturiera — comunemente giudicata « clemento strategico
dello sviluppo economico » (1) — potrebbe infine consentire di valu-
tare le prospettive di sviluppo di questi pacsi, ¢ misurare Fimpatto di
un ipotizzato alterarsi dei termini di scambio fra manufatti e materic
prime.

1. Sviluppo e trasformazioni strutturali

Le ripetute critiche alla teorta neoclassica ¢ le connesse critiche alla
funzione di produzione aggregata ed ai modelli di sviluppo aggregati
(o disaggregati, ma con crescita proporzionale dei diversi settori) (2)

(" Questo studio si inserisce in una pid ampia analisi della «posizione relativa »
dell’economia italiana netlo sviluppo curopeo di questo dopoguerra, nell'ambito di una
ticerea C.N.R. coordinata da G. Fud.

(1} V. ECE (1970, p. 59).

(2} V., in proposito, CHENERY (1960), PASINETTI-SPAVENTA (1960), Sravenra (1962), Criprs-
TaxLie (1g73).
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inducone a porre nuovo accento sullinterdipendenza fra sviluppo del
reddito e trasformazioni della struttura produttiva,

Risulta infatti incorporato in modelli teorici (3) che Paumentato
impiego, qualitd, e rendimento dei fattori produttivi sono collegati
alla crescita non-proporzionale dei diversi settori; e cid & sostenuto da
parziali verifiche empiriche, per diversi settori produttivi, per singoli
paesi ¢ a livello internazionale.

In proposito, le ricerche empiriche hanno cercato di identificare
i patterns, ciot le uniformita di trasformazione strutturale connesse con
lo sviluppo del reddito (4). Lutilitd di questo approccio, nella misura
in cui 1 suoi risultati siano significativi, & evidente: Iipotesi che esi-
stano sentieri di crescita comuni a pilt paesi nei loro successivi stadi
di sviluppo permette infatti di valutare Pevoluzione di un singolo paese,
spiegarne eventuali divergenze, prevederne (ed eventualmente correg-
gere) 'evoluzione futura,

Vediamo anzitutto come sono identificabili questi parterns: quali
fattori li originano in singoli paesi, ¢ quali meccanismi i garantiscono
nellambito di pidr paesi.

L’analisi dell’interdipendenza fra aumento del reddito ¢ trasfor-
mazioni della struttura produttiva sar} inizialmente separata nell’esame
di due relazioni:

) quali sono le trasformazioni strutturali sndose dallaumento
del reddito;

5) quali trasformazioni strutturali spiegamo Paumento del
reddito.

Cio corrisponde, in effetti, ai due approcci parziali tradizional-
mente seguiti nella letteratura (5). Sard quindi interessante porre a
confronto i risultati delle due relazioni separate, per sottolinearne
i punti di connessione.

Iniziamo dunque dal primo approccio, cui sono state dedicate

(3) V., Pasvernt (1965) e Cozzr (1969).

{4) In parte analogo ¢ Vapproccio che misura patterns nei divari regionali: v, Wi-
L1aMsoN (1665).

(5} Un tipico esempio di come I'analisi empirica sia stata tradizionalmente condotta
in base a questa dicotomija & rinvenibile in ECE (1964). 5i afferma infatti all’inizio (cap. I,
p. 7) che non @ sufficiente misurare il contributo dei fatiori produttivi al tasso di sviluppo
aggregato senza valutare anche Pimportanza di variazioni strutturali (notando anche come
sorgano problemi di interdipendenza: ad esempio, variazioni significative nella struttura
difficilmente si possono verificare senza wun elevato tasso di investimento), Dopo di cid,
tuctavia, P’analisi procede in successivi capitoli separati a misurate il contributo dei fattori
produttivi a livello aggregato, ed a livello disaggregato (per singoli settori).
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alcune ricerche empiriche di Chenery e suoi collaboratord, riprendendo
in parte una problematica gi3 affrontata da Kuznets, Clark ¢ da altri
studiosi dello sviluppo economico.

In queste ricerche si mira ad identificare uniformitd e differenze
sistematiche, in singoli paesi ¢ dal confronto di pitt paesi, nella strut-
tura defla produzione e nella sua evoluzione, nel tempo e per successivi
stadi di sviluppo. [ metodi di analisi utilizzati sono stati sostanzial-
mente due ed hanno portato a risultati empirici di notevole interesse
(anche se i metodi di analisi da cui dipendono, sono, come vedremo,
almeno in parte criticabili).

Un primo metodo di analisi relativo alla struttura della produ-
zione si basa sulle matrici input-output, Queste possono essere utiliz-
zate per un’analisi comparata della struttura della produzione quale
risulta dalle matrici di alcuni pacsi industriali, o per cogliere le inter-
dipendenze dei tassi di sviluppo dei diversi settori in un singolo paese.
Nel primo caso, per quattro paesi con stadi di sviluppo e livelli di red-
dito pro capite molto diversi come erano, nel 1950, Stati Uniti, Nor-
vegia, Italia e Giappone (€), & risultato (7) un sostanziale grado di
uniformitd nella struttura della produzione (in particolare, per il set-
tore manifatturiero). Quest’uniformitd ¢ identificata con indici relativi
al grado di « uso indiretto » dei fattori produttivi, ai rapporti tra
domanda intermedia e totale per clascun settore, e infine con un’analisi
dei coeflicienti relativi a ciascuna produzione. Nel secondo caso, ancora
con I'uso di una matrice delle interdipendenze settoriali, le divergenze
rispetto allo sviluppo proporzionale della produzione in ogni settore
sono ricondotte a variazioni della domanda (interna, di importazioni
¢ di esportazioni) e della tecnologia (8).

Un secondo metodo di analisi consiste nella stima econometrica
di «funzioni di sviluppo » dei settori produttivi, derivabili da un
modello walrasiano generalizzato ad includere domanda intermedia,
importazioni ed esportazioni, per evidenziare le sistematiche varia-
zioni, dal lato della domanda e dellofferta, che inducono tassi di
sviluppo non-proporzionali dei diversi settori. Per ciascun settore, alla

(6) Ai tassi di cambio ufficiali, nella media 1953-55 (B USA), il prodotto interno lordo
pro capite (edf, prezzi 1963} dei quattre paesi era il seguente: USA (2.542), Norvegia {1.100),
Italia (549), Giappone (264). Gli stessi dati, «corretti» per meglio rappresentare gli effettivi
poteri d’acquisto risulavano: USA (Ly6y), Norvegia (ro74), Italia (68, Giappone (481).
Fente dei datit BCE (1970, p. G6).

{7) V. CueNery-Waranasg (rg58).

(8) V. CHENERY-SiIsHIDO-WATANABE (1962). Per una recente, in parte analoga, analisi
relativa all’Italia, v. Contr-Tancrorri-TresoLt (1973).
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«legge di Engel », che spiega variazioni nella composizione della
domanda interna allaumentare del reddito pro capite, si aggiungono
considerazioni relative alleffetto che Paccumulazione di capitale (sia
fisico che in termini di qualita del Javoro), all’aumentare del reddito,
produce sui prezzi relativi e quindi sulla struttura del commercio
estero.

Le funzioni di sviluppo dei singoli setrori produttivi, cosi speci-

ficate, riconducono dunque al Livello del reddito pro capite (cui si

aggiunge la popolazione, per tener conto degli effetti di economie
di scala date dalla dimensione del mercato interno) la struttura della
produzione, nel senso che la quota di ciascun settore sul totale varia
al variare del reddito pro capite, Queste relazioni sono inoltre consi-
derate comuni a pitt paesi, assumendosi che per tutti valgano uguali
condizioni [« fattori universali », nella terminologia di Chenery (g)]
di rclazioni tecnologiche, di domanda, ¢ di ragioni di scambio (10).

Nella misura in cui quei «fattori universali» cambiano nel tempo,

si hanno corrispondenti variazioni dei patterns relativi a pit pacesi;

- mentre fattori particolari relativi a singoli paesi possono spiegare diffe-
renti posiziont rispetto al pattern comune in un certo momento o nel
corso del tempo.

Le stime econometriche di Chenery (11) confermano un modello
che mostra come all’aumentare del reddito procapite (e tenendo conto
di differenti dimensioni cconomiche) variino le condizioni della do-
manda ¢ dellofferta (le variazioni dellofferta sono particolarmente
importanti, in termini di sostituzione delle importazioni) e come cid
determini la crescita non-proporzionale della produzione dei diversi
settori, e in particolare porti allindustrializzazione in modo analogo
nei diversi paesi. Ne risulta che per tutti i paesi, un certo livello di
reddito pro capite (Y/N) & associato alla stessa quota (X/Y) della pro-
duzione manifatturiera sulla produzione totale (tutti gli aleri fattori
che determinano X/Y o sono uguali in clascun paese, o sono gia iden-
tificati da differenze in Y/N, o sono trascurabili). In proposito (12),

- Tequazione stimata da Chenery (cross-section di 35 paesi, intorno agli

(9) V. Crmneny (1960, p. 626) ¢ CHEneny-Tavion (1968, p. 392).

(10} Questi «fattori universali» sona assunti, ma non dimostrati; anche se analogie
di relazioni tecnologiche erano risultate {come sopra detto) in Crenery-WaTANang {1958).

(11} Crenery (3960). Analoghe equazioni sono state poi stimate da Marznrs (1963) e
ONU (1963).

(12) Chenery stima queste equazioni a diversi livelli di aggregazione (per i-tre settori
principali, per l'industria manifatturiera, e per 15 settori manifatturieri); e stima analoghi
pasterns per la struttura delle importazioni, :
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anni 1950), & riportata nell’allcgata tavola 1, Ne risulta anche che
al crescere del reddito pro capite, aumenta la quota della produzione
manifatturiera sul totale, vale a dire che al crescere del reddito pro
capite la produzione manifatturiers cresce ad un tasso superiore a
quello della produzione totale, ciod a quello degli altri settori. In altre
parole, viene cost identificato un pattern di trasformazione della strut-
tura produttiva, caratterizzato dalla pit che proporzionale crescita

della pmduzione manifatturiera, sndostq dall'aumento del reddito
pro capite, '

TAVOLA 1

X Y
1. GiEenErY 1960 log— = 11,92 4 T:441 log — - g,1099 log N R'= 0,935
N (0,069) N (0,045)

2. KALboR 1966 Y = L,153 - 0,614 X R = ©,959
{0,040}

g Crirps-TarLNG 1993 Y= 1,205 4 0,603 X R} = 0,899
(03031)

. ‘ Y Y
4. CnENERY-TAVILOR 1968 logx = — 7,031 + 1,502 log ——0,097 (log —-)2
{0,33) {o,11) N , {o,or) N

+ 0,0968 log N R = 0,727
(o,01)
5. 18 paesi (1950-6g) Y o=— 1,098 + 5,225 log X R* = 0,771
(0,759) {0,421)
6. 18 paesi {1950-60) Y= — 0,657 + 2,974 log X R = 0,765
(0,669) (0,396)
7- 18 paesi (1g60-6q) 4 =—0,004 + 3,261 log X R = 0,753
(0,836) (0,448) ’
8. 14 paesi {1gr0-6g) Y o= 1,582 4 3,531 log X R* = 0,603

(1,072) {0,640)

{in parentesi gli erron standard dei parametri)

Definizioni varighits,

XN = valoreaggiunto pro capite del setiore manufatturiero (% ai cambi ufficiali);
YN = reddito}nazionale pro capite (8 ai cambi ufficiali)y

popolazione (milioni) ; .

tasso di crescita del prodotto interno lordo (cdf, prezzi costanti) ;

tasso di erescita del prodotto lordo del settore manifatturiero (cdf, prezzi costanti);
quota del valore aggiunto industriale sul totale,

1

I
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Questi risultati sono stati accolti con non pochc' l:iSCI‘VC e‘crific\hc.
Le critiche stesse sono state prevalentemcnt'c emp.mchc., poiché ¢ 2
livello empirico pitt che teorico che si giustifica 1’1potcs% Chenery di
un patfern comune a pitt paesi (ma, come vedremo, vi sono anche
problemi di interpretazione di quei risultati). o -

In realtd, gia Chenery aveva avanzato una seric d} cautel.c in pro-
posito, in particolare notando come la conversione ai catr.xbl ufficiali
dei dati relativi al reddito dei diversi paesi portasse a sottostimare X / Y\'
agli elevati livelli di reddito (13); riconoscendo che la significativitd
delle sue stime dipendeva dal fatto che Ia varlabllc? dipendente (X)
fosse parte della variabile indipendente (Y) (4); e rllcvz:ndo che una
clasticitd, dellaumento della produzione indust'1'1ale_a11 aumento del
reddito, maggiore di uno non potesse valere all'infinito (15) .

Non ¢ a questo livello, tuttavia, che pud essere posta in dubbio la
significativitd dei patterns ad interpretare le t.rasforma_zu?m struttu.ralf
connesse all’aumento del reddite. In proposito, ulteriori prol.)lcmx ci
sembrano invece di importanza cruciale, I.n. primf) luogo, la rilevanza
di questi pazterns dipende dalla loro Stabllllté. Di 1uovo, questo pro-
blema ¢ stato prevalentemente affrontato a livello empitico, v:srlﬁcando
in che misura i risultati ottenuti per un gruppo di paesi (stime cross-

;ecrz'on) variassero nel tempo ¢ fossero confrontabili con quantc otte-'

nuto per singoli paesi (stime timf’-reﬂ'e{) (16). Successive veriﬁcl‘ae di
Chenery-Taylor — con equazioni modificate per t-cnc.lz conto di .ela:
sticita decrescenti e con stime relative a sottogruppi pitt omogenei di
paesi ~— hanno confermato la stabilitél. dei patterns nel senso sopra
specificato (in particolare per il settore 1ndL‘15tr.1alc) .(1'72. [n parte con-
nessa a cio, vi ¢ perd la qucstilone dc_]la s1gmﬁcat1v‘1ta del livello df
aggregazione adottato per la stima C\lCl patterns stessi. In generale, ai
fini di teoria e politica economica, & sigmﬁc.atlvo un pattern di tra-
sformazione strutturale limitato all’analisi d1. come variano le quote
dei tre maggiori settori: agricoltura, industria e servizi? B evidente

(13) Caexmny (1950, pp. 652-G53); questo punto & stato poi sviluppato da Barassa {xg961).

. X 1) Wi
(14) V. CueNery (1960, p. 635 n. 12): stimando I'equazione nella forma?-BOY(a‘ Y NBr

invece che nella forma X = 8, P NP §) coefficiente di determinazione si riduceva di
un terzo. Cid & stato poi osservato da Stacey (1969)._ ‘

(15) Cuenzry (1960, p. 636); cid & stato poi sviluppato da Stacmy (1?69}, il quale'lia
proposto. la stima di una funzione logistica (osservande anche come .la fl:!nZloﬂt".: efponc.nz.u;] e
di Chenery per un gruppo di paesi petesse risultare da una famiglia di funzioni logistiche
relativa ciascuna ad un singolo paese). ]

(16) V. Srrutz-Vorvopas (1965) e Stacey (1969). V. anche Trmin (1967).

(1) V. Cuenery-TavLor (1968).
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che questa tripartizione — nella misura in cui le caratteristiche dei
tre settori hanno significato economico (18) — soddisfa esigenze
analitiche corrisponder.ti a quel livello di aggregazione, Ed & solo a
questo livello che risuita confermata da Chenery-Taylor la stabilith
dei patterns.

Uniformit} di trasformazione strutturale sono state perd ipotiz-
zate anche a livelli di disaggregazione maggiore: per Pindustria mani-
fatturiera, per singoli settori manifatturieri, per loro aggregazioni con
significato economice come beni di investimento, intermedi, e di con-
sumo, ¢ cosi via (1g). A questt livelli di aggregazione, non risulta
tuttavia verificata la stability dei patterns alla Chenery (20). Mentre
¢ chiaro che per individuare la « posizione relativa » di un singolo
paese e prevederne in modo accurato Pevoluzione futura, occorre
disporre di patterns che identifichino tutei i meccanismi che all’aumen-
tare del reddito ne guidano I'allocazione delle risorse,

Sempre connessa alla stabilitd, e quindi alla rilevanza, dei pat-
terns, vi & infine la questione del significato che si pud loro attribuire,
In proposito, le argumentazioni di Chenery risultano, in parte almeno,
contradditorie.

Egli sottolinea infatti che la sua analisi non risponde alla domanda
di quali siano i fattori che catisano Paumento del reddito: «la con-
nessione fra aumento del reddito e Pespansione del settore industriale
ci dice ben poco sui fattori che causano I'aumento del reddito stesso »
(1960, p. 650). Tuttavia, una volta trovato un pattern di riallocazione
delle risorse che normalmente dccompagna un aumento del reddito,
sostiene anche che « lo sviluppo sar} probabilmente accelerato antici-
pando le necessarie variazioni nell’impiego delle risorse e ritardato da
fatti istituzionali e da politiche che frenino tali variazioni » (1960,

~ P Gs0).

In alere parole, Faumento del reddito risulterchbe piti rapido del

«normale », qualora venisse anticipata la struttura produttiva corri-
—_—

{(18) Questi tre settori sono stati alternativamente definiti in termini elasticith della
domanda rispetto al reddito, minore per il I, maggiore per il Il ¢ ancor pilt per it IIf; in
termini di rendimenti decrescenti nel T e crescenti negli altri due; in termini di progresso
tecnico, concentrato nel settore industriale. Per un’esame di queste classificazioni ¢ per la
tilevanza di classificazion; alternative, si veda Pepong (ro6a).

(19} Per quanto riguarda i patterns relativi ai settor] industriali, si & sosteruta la
Decessitd di analisi a livello dei singoli prodotti: v, Garn (t964). Fra Paltro, & 4 questo
liveilo che valgono relazioni (fearning curves) che portano ai rendimenti crescenti caratte-
ristici del settore manifatturiera.

(26) Per una prima verifica relativa all’Italia, si veda il mio L « posizione velativa »
dell’cconomia ftaling nelle seiluppo europes, i prossima pubblicazione.
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spondente a pilt elevati livelli di reddito (21). E la politica economica
potrebbe garantire il conseguimento di determinati obiettivi di reddito
pro capite promuovendo le necessaric riallocazioni delle risorse. Ma cid
significa che quella relazione fra livelli di reddito e struttura produt-
tiva puo esserc in effetti letta nej due sensi: all'aumentare del reddito
aumenta in modo pitt che proporzionale la produzione manifatturiera;
e ancora, all’aumentare della quota relativa del settore manifatturiero
aumenta il reddito (22). La pili che proporzionale espansione di alcuni
settori ¢ spiegata da Chenery principalmente in termini di progresso
tecnico, sostituzione delle importazioni, ed economie di scala. Tali
essendo i meccanismi attraverso i quali aumento del reddito determina
la trasformazione della struttura produttiva, sarebbero quindi questi i
fattori per i quali la pitt che proporzionale espansione di alcuni settori
porta ad aumenti del reddito?

La tesi che trasformazioni strutturali spiegano aumento del red-
dito ¢ stata in cffetti sostenuta in alcune ricerche (23) che, adottando
una relazione analoga — ma rovesciata (24) — rispetto a quella di
Chenery, hanno concluso che ¢ Paumento della quota della produ-
zione manifatturiera la trasformazione strutturale che spiega 'aumento
del reddito, risultando che in questo dopoguerra i pitt elevati tassi di
crescita del reddito sono appartenuti ai paesi con i pit elevati tassi di
crescita della produzione manifatturiera.

In proposito, le equazioni stimate da Kaldor (cross-section dei 12
pacsi industriali, per il periodo 1953-64) e da Cripps-Tarling (cross-
section rvelativa agli stessi 12 paesi, per sottoperiodi nell’ambito del
periodo xg51-1969), sono riportate pella tavola I. Ne risulta che il
tasso di aumento del reddito dipende dall’espansione del settore mani-
fatturiero: maggiore & (X - Y) ¢ maggiore & Y.

opportuno a questo punto confrontare i risultati delle due rela-

zioni stimate, Come s'¢ detto, la relazione Chenery mostra che a pit

elevati livelli di reddito corrispondono maggiori quote della produzione
manifatturiera sul totale, In altre parole, che all'aumentare di Y,

(21) Analogamente, si aviebbe uno sviluppo del reddite temporaneamente accelerato
con il recupero di un eventuale « ritardo » rispetto al patzern comune.

(22) Ma cid significa che, dal punto di vista econometrico, le equazioni stimate da
Chenery sono viziate da «errore di simultaneitd ».

(23) Katpor (1966) e Cuprs-Tarrive (1973),

(24) Differenziando l'equazione di Chenery (tav. I, eq. 1), passando quindi ai tassi
eli sviluppo ed esplicitando rispetto ad Y (nell’ipotesi di N av 1), si ottiene infatti la seguente
equazione: Y = 1,167 + 0,693 X, che & presscché identica a quella stimata da Kaldor
(Tav. 1, eq. 2).
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aumenta K/Y (ciot X > Y). & perd anche risultato che quell’cla-
sticitd non & costante e maggiore di 1, ma declina all'aumentare del

reddito (25). Ciod, sard X > ¥, fino a che non s raggiungono livelli
di rc.ddito elevati. Pitt in generale, il tasso di aumento della produzione
mam_fatturiera dipende dal tasso di aumento del reddito, secondo una
relazione non-lineare, [a cui « curvatura » dipende ancora dal livelio
del reddito.

La relazione stimata da Kaldor e Cripps-Tarling non si limita a
sostencre che al crescere di X aumenta Y o che al crescere di X

aumenta Y (cid essendo ovvio, in quanto X ¢ parte di Y), né che all’ay-
mentare di X/Y aumenta Y (come risulterebbe dalla relazione

C.}‘lcnery r.ovesc.ia_lta), ma che al crescere di X/Y aumenta Y. Ciog, i
pits clevati tassi 'di aumento del reddito appartengono ai paesi con

magglor aumento di X/Y: solo con X> Y ho tassi di aumento del
reddito clcYati, mentre ho bassi tassi di aumento del reddito nel caso

in cui sia X << Y (26).

B Resta da verificare a quali condizioni le due relazioni siano con-
ciliabili ¢ quale sia I'effettiva differenza, §’¢ visto che, secondo Chehcry—
T.ay%or, hanno tassi di aumento della produzione manifatturiera mag-
giori dei tassi‘ di aumento del reddito pacsi con livelli di reddito non
ancora elevati: questi dovrebbero quindi (perché cid sia conciliato
con quanto risulta dalla relazione Kaldor) essere i paesi con un
maggior potenziale di sviluppo, ciot con i.pit elevati tassi di aumento
del reddito. Tale tesi & stata infatti pid volte sostenuta fz’j) e Kaldor
stesso ha ‘osscrvato (1966, p. 3) che Paccentuata espansione del settore
mamfat_tunero & tipica di pacsi ancora in una fase « intermedia »
dello sviluppo economico. Le due relazionj sono dunque conciliabili
se 1 pill elevati tassi di aumento del reddito (ai quali & X > Y, secondo
Kaildor)'sono relativi a paesi con non clevati livelli di reddito,(ai quali
e X >Y, scizonfdo C‘Ihc‘ncry-Taylor). Nella misura in cui cid ha luogo,
le due rclazfom .colnqdono. In tal caso, non & perd possibile accer-
tare se le stime identificano le trasformazioni indotze dall’aumento
del reddito o spicgano Paumento del reddito.

_ (25) Caenery-Tavion (1968). L’equazione stimata {ero
anni 1950-63) & riportata nella Tavola L

(26) Si noti che Kaldor stima un’equazione della forma ¥

i5-s6ction per 54 paesi relativi agli

o D5 : (X. . =2 + b}'(, interpretan-
=« + —7Y); ma dal punto di vist i ima
seconda forma sarebbe stats pid corretea, : T Sohometico fa stima dela
(27) V. ECE (1950, p. 1)
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L’effettiva coincidenza fra le due relazioni merita dunque un’ul-
teriore verifica. A ben guardare, essa dipende in modo particolare
dallintercetta positiva dell'equazione stimata da Kaldor (tav. I eq. 2),
nella misura in cui ad elevati livelli di reddito corrispondono bassi
tassi di aumento del reddito, maggiori dei tassi di aumento della pro-
duzione manifatturiera (28). ‘

Per verificare la linearitd, con intercetta positiva, oltre che in gene-
rale 1a validitd, di questa relazione, la stessa & stata di nuovo stimata
sui dati relativi a 18 paesi per il periodo 1g50-1969 € per i due sotto-
periodi 1950-60 ¢ 196069 (29). I risultati delle stime sono riportati
nella seconda meth della tavola 1. Ne risulta, in primo luogo, che la
relazione stimata & abbastanza stabile: 1 parametri cambiano di poco
dal primo 2l secondo decennio (equazioni 6 ¢ 7) ¢ non cambiano di
molto se si escludono dalle stime i quattro paesi dell'Buropa meri-
dionale (Grecia, Portogallo, Spagna, Tugoslavia) che erano i paesi con
i minori livelli di reddito pro capite e con i maggiori tassi di aumento
della produzione manifatturiera e del reddito (si veda lequazione 8).
Anche se le differenze nei parametri non sono sensibili, esse mostrano
perd una sistematica rotazione verso l'alto della relazione stessa all’au-
mentare del reddito pro capite (come ¢ avvenuto passando dal primo
al secondo decennio, e come risulta se si limita la stima ai 14 paesi con
maggiore reddito pro capite). Pilt interessante per i nostri scopi ¢ il
fatto che la relazione stimata in forma non-lineare e senza intercetta
positiva risulta — per i dati qui utilizzati — superiore (in termini di
percentuale di varianza spiegata, di stabilitd e di significativita dei
parametri) di un’alternativa forma lincare (come quella stimata da
Kaldor).

Riportando nella fig. 1 Pequazione stimata da Kaldor (tav. I
eq. 2) e l'alternativa equazione non lineare (tav. I eq. 5) appare evi-
dente come in questo secondo caso risulti sempre (gid appariva dai
dati) un tasso di aumento della produzione manifatturiera maggiore
del tasso di aumento del reddito, E ancora vero che 1 pitt elevati tassi
di aumento del reddito si accompagnano ai pill elevati tassi di aumento
della produzione manifatturiera; come & vero che i paesi a pil elevati
livelli di reddito pro capite hanno avuto i minori tassi di aumento del

(28) Come si pud dimostrare in termini matematicl, la costante dell’equazione stimata
da Kaldor approssima la non-linearitd della relazione Chenery-Taylor nella misura in eu
lo spostamento verso l'alto della relazione fra X/Y ed Y, al passare del tempo, coincide
con lo spostamento verso Ul basso della relazione fra Y ed X/Y, all’aumentare del reddito.

(29) Fonte dei daii: ECE (1972, pp. 6 e 13).
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reddito_ (sul grafico, questi si collocano nel tratto pit vicino all’origine).
'I.'uttav1:¢1, aumenta la quota sul totale della produzione manifattu-
riera (X > Y) anche agli elevati livelli di reddito procapite, al con-
tl.‘aric.) di‘quanto sostenuto da Chenery-Taylor, Ed & X < Y anche
al minoti tassi di aumento del reddito, al contrario di quanto soste-
nuto da Kaldor, Infine, la curvatura superiore dell’equazione non
lmearc. starebbe ad indicare che oltre un certo Livello un’ultcribre
espansione del settore manifatturiero si accompagna sem’prc meno ad
una ulteriore accelerazione dello sviluppo (anche qui vi sarebbero

rendimenti decrescenti),

YA

Frouna

It pattern cost individuato, nella misura in cui non coincide né
con quanto trovato da Chenery-Taylor né con quanto sostenuto da
Kaldor, ripropone la questione della connessione fra trasformazioni
sfrutturali ed aumento del reddito. & dunque opportuno verificare ulte-
riormente la natura dei fattori e dei meccanismi che collegano cre-
scita del settore manifatturiero ¢ sviluppo del reddito,

2. Produzione, occupazione, produttivita

?n tczma di trasformazioni strurturali che spregano Paumento del
rc:dc.htq, ¢ risultato che 1 minori tassi di sviluppo si accompagnano a
tassi di aumento della produzione manifatturiera maggiori dei tassi




406 Moneta e Credito

di aumento del reddito; mentre ai pit clevati tassi di sviluppo, Pau-
mento della produzione manifatturicra si 2CCOmPpagna a sempre minori
aumenti del reddito. Quali sono dunque i meccanismi che spiegano
la relazione empirica fra tassi di sviluppo della produzione manifat-
turiera e del reddito?

Daltra parte, in tema di trasformazioni strutturali indosze dal-
Paumento del reddito, & risultato che Ia produzione manifatturiera
s espande, in modo decrescente, all’aumentare del reddito. Cid risulta
confermato anche dallequazione stimata dal’ECE (30) ¢ riportata
nella tavola II allegata (cq. 1). Il tasso di crescita della produzione
manifatturiera appare minore ai pilt elevati livelli di reddito pro capite,
ciot diminuisce al crescere del reddito. In altre parole, in questo dopo-
guerra, i pilt elevati tassi di crescita della produzione manifatturiera
1i hanno avuti i pacsi che partivano dai minori Livelli di reddito pro
capite. Quali sono dunque i fattori da cui dipende il tasso di crescita
della produzione manifatturiera? _

A questa seconda domanda si ¢ tisposto osscrvando (31) che
allaumentare del reddito, ciod procedendo verso la « maturitd », di-
venta minore il contributo offerto dalla possibilitd di adozione di tecno-
logie pid avanzate, di realizzazione di economie di scala, e ancora
minore ¢ lo stimolo fornito dal commercio estero. Inoltre, il diminuire
delle riserve di manodopera frena la possibilita di crescita dei settori
pitt dinamici.

Quest’ultimo fattore, eventualmente condizionante anche gli aleri
prima notati, emerge dalla stima dell’equazione che collega i tassi di
aumento della produzione manifatcuriera aj tassi di aumento dell’gc-
cupazione nello stesso settore; in proposito, si veda 'equazione stimata
dall’ECE (1964) e riportata nella tavola IT (32).

(30) Cross-section relativa a 13 paesi, ciod 1o paesi industriali europei (Irlanda ed
Inghilterra escluse), pid Giappone, Canada e Stad Unid, per gli anni 1953-67: ECE
(x970, p. 62). :

(31) ECE. (xg70, p. 1).

(32) Essendo risultato a livello aggregato (ECE 1964, cap. II, p. 13) che elevati tassi di
aumento dell’occupazione eranc associati ad elevati tassi di aumento del reddito e della
produttivitd, cid viene spiegato o in termin; di complementarietd fra lavoro e capitale (sono
gli aumenti dello stock di capitale, che si accompagnano ad aumenti dell’accupazione, a
spiegate Paumento del teddito) o in termini di riallocazione del lavoro verso i settori pit
dinamici, Questa seconda tesi risulta confertnata dalla stima (cap. III, p. 3} relativa al solo
settore manifatturiero, riportata nella tavola II (etoss-scction per 11 paesi industriali, nel
pericdo 1945-50). '
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TAVOLA N
. Y
1. Ece 19%0 X =082 4 2888,30  1f— T = 0,96
N
2. Eae g6y X=299 +1,53 N r = 0,77
X .
3. Karpor 1966 —=15085+ 0481 X R = 0,826
N {0,0%70)
4. KALDOR 1466 N = 1,02 + 0,516 X R} = 0,844
{0,070)
X .
5- Eae 1970 I;' =0,67 4 0,635 X ¥ = 0,95
6. Ece 1970 N = —0,52 + 0,327 X r = 0,85
7. Cripps-TarLING 1973 X = 8178 4L 1500 N R® = 0,818
. (0,133)
X .
8. Crrpps-TarLivg 1978 — = 3,178 + 0,549 N R® = 0,362
N (0,133)

{in parentesi gli errori standard dei parametri),

Definizioni parizbili:

YN reddito pro capite, anni 1953-55 (B ai cambi -uﬁiciali);

)_( tasso di crescita deila produzione nel settore manifatiuriero (cdf, prezzi costanti};
N_ = tasso di crescita dell’occupazione nel settore manifatturiero; :
X/N = tawo di crescita della. produttivitd nel settore manifatturiero (= X —-1\'T).

I

1

Questa tesi & stata tipresa (33), e gencralizzata (34), da Kaldor e,
in parte, confermata da successive ricerche, La sua analis risponde
congiuntamente alle due questioni sopra formulate: da cosq dipende
Pespansione del settore manifatturiero; come tale espansione genera
accelerazioni del tasso di sviluppo del reddito. In breve, la tesi & Ia
seguente: le differenze nei tassi di sviluppo sono sostanzialmente spie-
gate da differenze nei tassi di crescita della produttivitd. 1 settore
manifatturiero & per definizione (35) il settore in cui operano « rendi-

(33) Kavoor (1556). V. anche WaLton (1967).
(34) Kaldor ha infatt; applicato questa tesi anche per spicgare i « divar] regionali »,

V. IFALDOR (1979). E ne ha ampliato la rilevanza teorics a contraddire i presupposti dells
teoria neoclassica, v, Karnog {(1972).

(35) Riprendendo 1a definizione &3 data da Clark, v. Peponr (1960).
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menti crescenti», cio¢ quello in cui Paumento della produzione si
accompagna ad aumenti di preduttivitd, Elevati tassi di aumentc della
produzione manifatturiera portano quindi ad elevati tassi di crescita
della produttivitd, dunque del reddito.

Cid porta ad individuare un secondo pattern ncllo sviluppo eco-
nomico che collega tassi di crescita di occupazione, produzione e pro-
duttivitd nel settore manifatturiero. In proposito, le proposizioni da
verificare sono le seguenti:

) Paumento della produttivita dipende dallaumento della pro-
duzione (rendimenti crescenti);

%) Taumento della produzione richiede perd anche un aumento
dell'occupazione (riallocazione del lavoro verso il settore manifattu-
ricro). Ciog, 'aumento dell’occupazione nel scttore manifatturiero &
ritenuta condizione necessaria per elevati tassi di aumento della pro-
duzione manifatturiera ¢ quindi del reddito (36).

Abbiamo dunque una connessione duplice fra trasformazioni
strutturali e sviluppo: laumento relativo (oltre che assoluto) della
produzione manifatturiera spiega i pitt elevati tassi di aumento del
reddito; I'aumento relativo (oltre che assoluto) dell’occupazione mani-
fatturiera spiega i pit elevati tassi di aumento della produzione e
della produttivita in questo settore. Da cid discende che I'aumento di
produttivitd, dovuto a rendimenti crescenti, nel settore manifatturiero,
si accompagna a riduzioni di occupazione in altri settori (in particolare
nellagricoltura) e consente quindi aumenti di produttivitd anche

in questi (37).
Le proposizioni 4) ¢ &) sopra specificate risultano verificate dalla

stima di un’equazione che riconduce i tassi di aumento della brodut-
q

(36) La diversa disponibilitd di lavoro per il settore manifatturiero spiegherebbe quindi
le differenze el tassi di crescita del paesi industriali in questo dopoguerra ¢ potterebbe 2
conseguenti ricette per aumentare lo sviluppo dei paesi a crescita pid lenta,

(37) 1 fatto che in alcuni pacsi, e per certi periodi, il tasso di aumento della produt-
tivitd in agricoltura (con diminuzione di occupazione) sia risultato maggiore del tasso di
aumento della produttivitd nel settore manifatturiero (con aumento di occupazione) non
dimostra che siano stati trascurabili gli effetti dei rendimenti crescenti nell’industria mani-
fatturiera. Daltra parte, dai dati Criers-Tarimee (1973), relativi a quattro sottoperiodi degli
anni 1950-70 per 12 paesi industriall, risulta che in 25 casi su 42 il tasso di aumento della
produttivitd in agricoltura & risultato maggiore che nel settore manifatturiero, ma anche che
& quasi sempre vero il contrario nei casi dei maggiori aumenti della produtcivitd nel settote

manifatturiero,
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tivitd ai tassi di aumento della produzione (38) e dalla stima della
connessa equazione che riconduce i tassi di aumento dell’occupazione
ai tassi di aumento della produzione. In proposito, le equazioni stimate
da Kaldor (39) sono riportate nella tavola II. Le stesse equazioni sono
state stimate anche dallECE (vedi tavola II) (40). Equazioni analoghe
sonto infine state stimate da Cripps-Tarling (vedi tavola IT) (41).

Da tutte queste stime, risulterebbe confermata la tesi secondo cui
Iespansione del settore manifatturiero spiega Paumento del reddito,
per laumento di produttivity che (direttamente ed indirettamente)
Paccompagna, questo essendo a sua volta spiegato dalPaurnento del-
Poccupazione nel settore stesso,

_ In proposito, restano perd numerosi problemi non risolti (42). In
primo luogo, dal punto di vista econometrico, non 2 indifferente la
scelta della equazione da sottoporre a stima, Come risylta dalla tavola
II, sono state adottate quattro forme funzionali, apparentemente equi-
valenti (43). E che si equivalgono anche dal punto di vista economico,

. (28 Un’c'qua_zionc analoga (differenze nei tassi di crescita della produttivitd cotrelate

a differenze nei tassi i crescita della produzione) ora gid stata stimata in CHENBRY-SHISHIDO-
WAT:ANAB_E (;962), a livello settoriale, per Peconomia gilapponese. Non era tuttavia interpretata
a misurare 1 « rendimenti crescenti » del settote manifatruriero (era anzi stimata per tutti i
scttori, agricoltura e servizi compresi), ma ad evidenziare come elevat investimenti, pro-
gresso tecnico, ¢ pressione della concorrenza internazionale avessero portato ad elevati
aumenti di produttivitd in molti settori industrial (p. 120). In particolare si osservava che
nei settori non legati 2! commercio estere Paumento della produttivied era risultato inferiore
a quante prevedibile in base a questa relazione, Divergenze dei tassi di aumento della
produttivita rispetto alla media eranc quindi spiegate in termini di pressione della concos-
renza internazionale,

(30) Cross-section relativa a 12 paesi industrial] per il periode 195354 - 1963-64.
V. Karnor (1966, p. 12).

(40) Cross-section relativa o 14 paesi industeiali per il periodo 1953-67. V. ECE
(1970, p. 7o)

(41} Cross-section velativa 2 12 paesi industriali per sottoperiodi nell’ambito degli anni
1951-65. V. Criees-TarLiNe (1973, p. 23).

{42) Si & ad esempio sostenuto che lo spostamento della forza lavoro dall’agricoltura
all'industria non & causa, ma conseguenza dello sviluppo industriale, V. Pepong (19559).

(43) Dal punio di Yista matematico, & chiaro che le quattro forme funzionali si
equivalgono, corrispondono infatti a:

(Kaldor ¢ ECE 1970) XN=2+bx
(Kaldor ¢ ECE 1970) N=—a+ (-b) X
] 1
(ECE 1964 ¢ Cripps-Tarling) Xe— s N
1-b 1-b
a b
(Cripps-Tarling) X;!N =t N

1-h 1-b
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Si confrontino infatti le seguenti quattro proposizioni (che corrispon-
dono a quanto individuato da ciascuna funzione):
— all’'aumentare della produzione, aumenta la produttivita; .
— allaumentare della produzione, aumenta meno che proporzio-
nalmente I'occupazione; ) -
— all'aumentare dell’occupazione, aumenta pit che proporzio-
nalmente la produzionc; ) .
— all’aumentare dell’occupazione, aumenta la produtivita.

Tuttavia, la bonzi dell’equazione stimata pud esscre inﬁci:ata dalla
forma funzionale adottata: se i tassi di variazione dcll’oc.cl%].:)\azlone non
sono molto diversi per 1 vari paesi, rf:grcdirc la .prc.)duttmta sulla pro-
duzione corrisponde, quasi, a regredire una _vanabﬂc su se stessa (44).

A parte questo aspetto, le stime sopra riportate pongono un pro-
blema di evidente importanza cconomica la loro rilevanza ad iden-
tificare il ruolo dei rendiments crescent. N

In argomento, al di 13 di generiche aﬁermgmom sull importanza
dei rendimenti crescenti — abitualmente motivate con citazioni d1
Smith ¢ Young (45) — abbiamo un’innumerevole serie di aqa!131
cmpiriche (46); ma non si pud certo dire che esista a livello empirico
un generale consenso sulla 101'9 importanza, né sul livello di aggre-
gazione al quale ¢ rilevante misurarli (47). N _ .

Da un lato, si riconosce generalmente lcsmtcn\za d1. learffmg
curves a livello di singoli prodotti: ¢id che conta non & la .dlmellS.IOIlC
dell'impianto o dell'impresa, ma la dura?a de}la produzmn.e di un
singolo bene. La produttivita aumenta infatti come funzione del
prodotto totale cumulato dallinizio di un certo  processo prg)dut-
tivo (48). Ne risultano, a livello aggregato, rendimenti crescenti Eﬂ“
mercati ampi ed omogenei, che. conscntc';r\lo la star}dardlzzazmne el
prodotti e una loro produzione in quantitd notevoli (49).

(44) Fssendo la variznza di X maggiore della varianza di N_, il coefﬁcie.nte di d:':ter-
minazione risulta maggiore stimando la produttivitd in funzione della produzione anziché
in funzione dell’cccupazione (v. tavola II).

V. Hicks (1960) ¢ Kaupor (1g61), (1972). ) ] B
E:g; Che si traEti di una questione che pud essere risolta solo a livello empirica &
teruto da Peston (xg6a). ‘ ) ) '
e u{47) Facendo (1.an sorta di « media » dei risultati ottenuti dal[c_ dwcrs::. ricerche in
argomento, WarTers (1963 a) concludeva ancora a favore dei rendimenti costanti.
8) V. Hmscrr (1952), ALcrian (1963) e STURMEY ‘(1964). o

Ejgg La relazione fgra t,assi di aumento della produzione ¢ della produttivitd pud essere

ottenuta, come soluzione al limite, da una learning curve, V. Virnoorw (1g56).
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Oltre a cid, si & cercato di misurare j rendimenti crescenti con
stime di funzioni di produzione e di curve dei costi a livello dj singoli
impianti (50), € ancora con funzioni di produzione aggregate.

Se, nel caso relativo a singoli impianti, si riconosce che oltre
ad cconomie interne possono esservi learning curves ed economic
esterne (51), di nuovo nella stima di funzioni di produzione (Cobb-
Douglas e CE.S), omogenee di grado m > 1, si sottolinea che quegli
effetti « di scala » possono in realty risultare da economie esterne (52),
o da variazioni qualitative dei fattori produttivi (53), o da progresso
tecnico (54), o da sostituzione dei fattori (55)-

In conclusione, abbiamo congiuntamente un numero crescente (i
prove a favore dell’esistenza di rendimenti crescenti, ma anche Ia con-
vinzione sempre ribadita che tale « etichetta » sia in effetti onnicom-
prensiva: vi sono economie di scala, in senso stretto, per alcuni set-
tori; ma i rendimenti crescenti sono pit rilevanti a livello aggregato,
dove perd risultano pitt « esterni » e dovuti al progresso tecnico.

Questa tesi ¢ stata fatta propria da Kaldor (56), che rifacendosi
come d’obbligo a Young, giudica i rendimenti crescenti un « macro-
fenomeno ». Cio giustifica 1a forma aggregata delle equazioni sti-
mate: i rendimenti crescefiti-cost individuati per lintero settore mani-
fatturiero assommane evidentemente j possibili effetti di economie di
scala a livello di prodotti, impianti, imprese, ¢ settore; includono
economie di scala dinamiche ed economie esterne; ¢ ancora, compren-
dono gli effetti di variazioni qualitative dei fattori, e di altre innova-
zioni consentite dalPampliamento della produzione,

Proprio perché a livello teorico questa relazione & allo stesso tempo
poco definita ¢ di importanza fondamentale (57), si rende necessario
procedere a verificarne la validity, a Tivello empirico, con Zests molto
stringenti,

In proposito, Cripps-Tarling hanno osservato che la relazione che
individua i rendimenti crescenti nel settore manifatturiero, se & con-

(50) Vedi da uitimo, Haldi-Whitcomb (1967) ¢ Griliches-Ringstad (to71). In questa
ultima analisi si trova anche che le economic di scalz sono significative, ma diminuiscono
passando alle classi maggiori di impianti (per questi, nelle funzioni stimate si ha un tinor
parametro di scala ed una maggior intercetta),

(51) V. Haro-Wearrcomy (1967).

(52) V. Warters (1963).

{53) V. Frncuson (196s).

(54) V. Vicarerir {3967).

{55) V. Karz (1968).

(56) V. Karpor (1966, pp. 8-10).

(57) V. Karnor (1972},
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fermata fino al 1965, 7o risulta pili verificata negli anni successivi (58).
E aggiungono che tale relazione & instabile (59).

Che cosa significa affermare che detta relazione ha cessato d’ope-
rare ¢ che significa rilevare che era comunque instabile? Si tratta di
una relazione che si sposta nel tempo? Diversa per sottogruppi pit
omogenei di paesi? Che si sposta man mano che i paesi diventano
«maturi »? Di nuovo, anch’essa dipende dall'espansione dello stesso
settore manifatturiero?

Occorre dunque verificare, in generale, la validitd di questa rela-
zione (che misura i rendimenti crescenti del settore manifatturiero
e mostra come la sua espansione sia condizionata dalla possibilita di
aumento dell’occupazione), e in particolare valutare la rilevanza di
quelle possibili ipotesi. A questo scopo, si & proceduto a nuove stime
con dati (60) relativi ai tassi di crescita della produzione, dell'occupa-
zione ¢ della produttivitd del settore manifatturiero, nel periodo
1950-69 € per i due sottoperiodi 1950-60 € 1960-69, per 13 paesi indu-
striali europei, piti quattro paesi dell’Europa Meridionale e Stati Uniti.
I risultati delle diverse stime sono presentati nella tavola III.

Per i diversi pacsi considerat, si intende verificare 1 seguenti
punti:
| #) il ruolo dei rendimenti crescenti risulta stabile nell’intero
periodo, o ¢ variato dal primo al secondo decennio?;

b) piti in particolare, il ruolo dei rendimenti crescenti risulta
uguale per tutti i paesi o & diverso a seconda degli stadi di sviluppo
dei vari paesi? In che misura, ciog, la relazione cambia se si tiene conto
di differenze iniziali dei livelli di reddito pro capite, delle quote del
scttore manifatturiero, o dei tassi di sviluppo conseguiti?

Queste ipotesi sono state sottoposte a verifica sia stimando quel-
la relazione per sottogruppi di paesi pilt omogenei, sia introdu-
cendo corrispondenti variabili nelle equazioni stimate (61).

Ne ¢ risultato, in primo luogo, che la relazione che individua i
rendimenti crescenti non si modifica in modo significativo se si tiene

(58) V. Crrees-Tartive (1973, p. 23} In altre parole, questa « legge » ha smesso di
operare da quando (1966) Kaldor I'ha scoperta...|

(59) V. Criers-TanLine (1g7z, p. 29).

(60) Fouie dei dari: ECE (1972, p. 13), ECE (1970, pp. 66-67 ¢ 133

(61) Per cercare di soddisfare esigenze sia « economiche » (limitare le stime a gruppi
di paesi omogenei) sia «econometriche » (stimare le equazioni sul numerc pil elevato pos-
sibile di dati},
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conto di_ differenze iniziali nei livelli di reddito pro capite (che anda-
vano dai 172 dollari della Tugoslavia ai 2542 dollari degli Stati Uniti)
o nelle quote della produzione manifatruriera (che andavano dal
13,3 per cento della Grecia al 34,3 per cento della Germania). Cid
potrebbe dipendere dal fatto che queste due variabili (Y/N ed X/Y)
r{sultano gia correlate con i tassi di aumento di produzione ed occupa-
zione (pertanto non apparivano significative se incluse nella regressio-
ne stimata). In effetti, i tassi di aumento della produttivith nel settore
mamf:atturiero, nel periodo 195069 per i paesi considerati, risultano
begativamente correlati al livello di reddito pro capite che i diversi
pacsi avevano all’inizio del periodo, v. tavola TII equazione (1) (62).

In Fcalté\l, in ambedue i casi, dall’analisi dei dati emergono diffe-
renze significative, nell’ambito dei pacsi copsiderati, in termini di
relazlloni fra livelli di reddito pro capite ¢ quote della produzione
rr.lanlfatturif:{'a ¢ tassi di aumento della produttivitd. A paritd di red-
dito pro capite e quota della produzione manifatturiera, alcuni paesi
ham.lo registrato tassi di aumento della produttivitd maggiori di altri
paesi (63). Vi sono dunque primi elementi che inducono a ritenere
che, al di 14 di differenze negli stadi di sviluppo (nella misura in cui
questi sono identificati con variabili come Y/N e X/Y), Ia relazione
che individua i rendimenti crescenti nel settore manifatturiero sia
stata diversa per sottogruppi di pacsi.

Si ¢ quindi proceduto a verificare 1a stability di tale relazione nel
tempo ¢ per sottogruppi pitt omogenei di pacsi.

II c.onfronto.frsf le equazioni (2), (3) ¢ (4) della tavola IH, evi-
c!.cnzm i r{sultat1 di stima relativi ai 18 paesi, rispettivamente per
lintero periodo 1950-69 (eq. 2), per il primo decennio (eq. 3), ¢ per il
secondo decennio (eq. 4). & evidente che nel secondo decennio la
bonta dcll’equazi_onc diminuisce (minor R?). Inoltre, risulta minore

il parametro di X, mentre & aumentata Pintercetta (¢ la sua significa-
tivitd) dell'equazione stessa. Cid implica che Paumento della produt-
tivitd ¢ dipeso meno dallaumento della produzione, ciog che & dimi-
nuito il ruolo dei rendimenti crescenti. Poiché nel secondo decennio
per 1 18 paesi considerati, il tasso di crescita medio della produttivitz\:

——

(62) I:.’equazione cotrisponde a quella stimata dall’ECE (v. tavola II, eq. 1); in questo
caso, tuitavia, essendo variabile dipendente il tasso di aumento della produttivit I’a «bonti »
della regressione & molto minore (& spiegato solo un sy per cento della Varianz;).

‘(63)‘ Civb spiega probabilimente perché quelle variabili risultavane poco significative in
fquaziont stimate per tutti i 18 paesi: esistercbbero, in altre parole, patterns diversi per |
Pacsi can sviluppo pilt rapido e per quelli con sviluppo pilt lento (in proposito, si veda oltre),
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TAVOLA II1

X Y —
1. — =6,319 — 0,001 — R™ = 0,507
N (150) (430 N
X } .
2, — =1,05 + 0,60 X R = 0,786
N (2,16) (797
X . -
3. —=o080 +o061 X R' = o737
N (1.45) (6:98) -
X . .
4. — = 1,51 - 0,54 X R = 0,548
N (1,90) (4:66)
X : -
B —=0,30 + 0,75 X R = o460
N (047 (850)
p'd . -
6, —= —2,07+ 386 log X B = 0,830
N (2,74)  (9,18)
b4 . =
7. —= —u2,50 - 4,18 log X R = 0,782
N (251 (6,94)
X , -,
8 —=3,17 0,34 X R" = o847
N (75 {53
9. X =480 +1,56 N R* = 0,954
{26,2) (ro,2)
X : =8
10. —=013 -+ 074 X R* = 0,456

N  (o,10) (2,62}
{in parentesi i coefficienti ¢ dei parametri).

Dyfinizioni variabili (vedi TAVOLA II},

si & accelerato xispetto al primo decennio, ﬁsultereb‘(.)c che1 alczt{m. faz;c()lfz
vi hanno contribuito, sostituendo, almeno in parte, il ruolo dei re
menti crescenti, pur definiti in senso C?\Si ampio. Indends
Limitando la stima ai 14 paesi piu S\{ﬂupp'atl (clog esc u1 er;H
Grecia, Portogallo, Spagna ecfl Tugoslavia) si ha invece .(v. tala:frc;l :Itl em’;
equazione 5), per Iintero periodo post-bellico, un maggior P
di X ¢ un’intercetta dell’equazione Ilrninin.la ed ms%gr.nﬁcantli.b —
 In altre parole, il ruolo dei rendimcnu crescent .r1sulterc : f ma:lgti
giore nei paesi « maturi » ed invece minore nei paesi MeNo sviiupp
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(i quali hanno perd registrato in questo periodo i maggiori tassi di
aumento della produttivitd) (64).

Questi risultati possono essere utilmente confrontati con quanto
era gid stato trovato in termini di relazione fra tassi di aumento della
produzione manifatturiera ¢ del reddito (v. tavola I). Anche in quel
caso, limitando la stima ai soli 14 paesi pil sviluppati, risultava una
curva di regressione pit inclinata; dunque, nei paesi « maturi », ad
un dato aumento della produzione manifatturiera corrisponde un
maggior aumento della produttivitd ¢ un maggior aumento del red-
dito, (65). In quel caso, tuttavia, era anche risultato che la relazione
migliore aveva una forma non lineare. In cffetti, cid si ripropone
anche per la relazione che individua il ruolo dej rendimenti crescenti,

Come risulta dalle cquazioni (6) ¢ () (rispettivamente per 18 ¢ 14
pacsi, per lintero periodo 195040), la stima & migliore in forma non
lineare. Cio significa che, oltre un certo livello, un ulteriore aumento
della produzione manifatturiera si accompagna sempre meno ad un
ulteriore aumento della produttivitd. In altre parole, anche i rendi-
menti crescenti sarebbero... decrescenti! E cid s connette a quanto
gid trovato (v. fig. 1): oltre un certo livello, un’ulteriore espansione
del settore manifatturiero si accompagnercbbe sempre meno ad un’ul-
teriore accelerazione dello sviluppo del reddito.

A sua volta, questa relazione non-lineare pud essere disaggregata
per due gruppi di paesi, identificati dal suo punto di svolta. Si &
infatti provato a stimare la pitt semplice relazione lineare per due sot-
togruppi di paesi: quelli che hanno avuto un tasso dj aumento della
produttivitd, nei vent'anni considerati, superiore al 5 per cento (esclusi
L quattro paesi dell’Europa meridionale), per i quali, si veda Tequa-
zione (8) (66); ed i restanti paesi, per i quali, si veda Lequazione (10).

Ne risultano, come prevedibile, due equazioni molto diverse,
Per i paesi a sviluppo pilt rapido la regressione & soddisfacente, ma

{64) Confrontando e stime relative i due sottoperiodi, rispettivamente per 18 ¢ 14 paesi,
risulterebbe che il ruclo del rendimenti crescentl ¢ maggiore e crescente per i paesi «ma-
turi », minore ¢ decrescente per gli aled quattro,

{65) Confrontando le stime relative ai due scttoperiodi, rispettivamente per 18 o 14 paesi
tisulterebbe che a pari tassi di aumento della produzione manifatruricra hanno avuto mag-
giorl tassi di aumento del reddito i passi « maturi »; ma questo fenomeno si & attenuato nel
secondo decennio, 11 contrario & ayvenuto per gli altri quattro paesi, i quali avrebbero quindi
avuto unaccelerazione del loro sviluppo pur con un ridotto ruclo (v. nota precedente) dei
tendimenti crescenti,

(66} Si veda anche la connessa equazione (g), relativa agli stessi paesi per i quali ¢ stata

stimata l'equazione (8), e che & stata stimata perché pitt cotretta dal punto di vista « ccono-
mmetrico ».
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Paumento della produttivitd risulta in gran parte «autonomo », come

misurato dall’intercetta dell’equazione stessa..ll contrario vale per i
pacsi a sviluppo minore (regressione insoddisfacente, e, comunque,
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maggior importanza dell’aumento di produttivitd indotto dall’aumento
della produzione). In altre parole, ancora una volia, maggiore & I'au-
mento della produttivitd e maggiore & il... residuo! (67).

Come appare dalla figura 2 (dove sono rappresentate le equa-
zioni pil significative: nella parte superiore I'equazione 6 confron-
tata con l'equazione stimata da Kaldor, v. tav. II eq. 3; nella parte
inferiore le equazioni 8 e 10), si puo sostenere che per tutti i paesi,
il ruolo dei rendimenti crescenti & decrescente: maggiore a tassi di
sviluppo minori, minore a tassi di sviluppo elevati. Oppure, che sono
esistiti due diversi parterns di crescita: nei paesi a sviluppo pitt rapido
(che hanno avuto 1 maggiori tassi di aumento di produzione, occu-
pazione e produttivitd), vi & stato un notevole aumento della pro-
duttivita indipendentemente dall'operare dei rendimenti crescenti;
mentre nei paesi a sviluppe minore (che hanno avuto congiuntamente
i minori tassi di crescita di occupazione, produzione ¢ produttivitd)
Paumento della produttivitd & notevolmente dipeso dalloperare dei
rendimenti crescenti.

In ambedue 1 casi, i rendimenti crescenti, cosi individuati, non
sarebbero il fattore determinante i maggiori tassi di aumento della
produttivitd e del reddito.

Resta un « residuo » da spicgare, o, se vogliamo, una signifi-
cativa differenza nei pasterns da interpretare.

3. Conclusioni

Questo risultato, connesso a quanto prima trovato, ridimensiona
dunque la tesi secondo la quale la trasformazione strutturale che si
accompagna all'espansione dei settori a rendimenti crescenti (s¢ con-
sentita dalla necessaria riallocazione del lavoro) porta ai pit elevati
tassi di aumento del reddito. Cid non significa, tuttavia, negare vali-
dita ai modelli di trasformazione strutturale né respingere I'ipotesi
che esistano in proposito dei pasterns comuni a pidl paesi. In generale,
resta infatti confermata una sistematica connessione fra livell; di red-
dito pro capite, quota della produzione manifatturiera, tassi di aumen-
to della produttivitd ¢ del reddito. Risultano perd anche differenze
significative nellambito dei paesi considerati.

—_——

{67) Risultati in parte analoghi erano £id stati ottenuti a livello settoriale; v, Va-
amGo (1968).
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Questi risultati sollevano altrettal?ti problcm'}\ per clieﬁnire la
« posizione relativa » dell’cconomia italiana: non ve du‘bblo ghc, nc?l
periodo considerato, I'ltalia si ¢ trovata nell'ambito dei pacsi a svi-
luppo pitt rapido, con un tasso di aumento .d(_ilia‘ produzione manll-
fatturiera fra i pit elevati. Daua.nostrg analisi J:'lsult_er_ebbe che solo
in parte cio ¢ dipeso dai « rendnnenu crescenti » t;1p1c1'dcl settore
manifattariero. Evidentemente, come quasi sempre si sostiene in casi
analoghi, una possibile risposlta ¢ otten%bllc da una anghm cgncl_otFa
ad un maggior livello di dlsaggregazwnc (68) Cons1dcrazm§i in
parte analoghe possono essere fatte in tema di conf;cguclnze.de ipo-
tizzato alterarsi dei termini di scambio fra manufatti ¢ materic prime.
Leffetto sara evidentemente maggiore per qqei paesi C.hc s0n0 carat-
terizzati da un maggior ruolo dei rendimenti crescenti connessi alla
espansione del settore manifa‘tturiero: Anche qui, tuttavia, le ]EEIO-
spettive di sviluppo saranno di certo.mﬂue_nzate da ulteriori trasfor-
mazioni nell’ambito del settore manifatturiero stesso.

Giacomo Vaciaco

. . \
(68) In proposito, alcuni risultati per P’Italia sono contenuti in una Appendice che pubd
essere richiesta all”Antore,
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A, Graziani, A, Dpp Monre, D), Pic.
coro, A, Giannora, L, Matrone, In-
centivi e investimeny; industriali nel
Mezzogiorno, Franca Angeli editore,

Milano, 1973, pagg. 175.

Il sistema degli incentivi per indu-
strializzazione del Mezzogiorno — ¢
ciod I'insieme delle misuge per lo pit
finanziarie e fiscali adottate dapli anni
50 in poi per stimolare lo svilup
industriale nelle regioni dell'Ttalia me-
ridionale e insulare — da tempo
oggetto di critiche e di volta in vola
sottoposto a maodifiche e revisioni per-
ché non ritenuto adeguato agli scop
da raggiungere. Ad esso s imputa
comunemente di avere favorito Paffer-
mazione nej Mezzogiomo di un siste-
ma industriale scarsamente propulsivo,
a debole assorbimento di manodopera,
fondato per lo pit su unitd tecniche
di grandi dimensioni nei settor di
base (siderurgia, petrolchimica), che
hanno  scarsi collegamenti, dal late
degli acquisti come dal lato degli sboc-
chi, con I'ambiente economico circo-
stante (le cosiddette « cattedrali nel
deserto »), L’argomento 2 stato ripetu-
tamente trattato nella pubblicistica
economica corrente, ma ha ricevuto

R

scarsa attenzione da ricercatori e stu-
diosi sicché e indagini rigorosamente
condotte in materia sono nel nostro
paese singolarmente episodiche e iso-
late a fronte de] cospicuo ammontare
di risorse che 1z pubblica ammini-
strazione somministra alle imprese sot-
to forma appunto di agevolazioni per
Pindustrializzazione del Mezzogiorno.

Tra le indagini fondate su un solido
impianto analitica e sorrette cda yn
insieme di ipotesi ben defipite ed espli-
cltamente enunciate, si Pud annoverare
questa, coordinata da Augusto Gra-
ziani ed eseguita da un gruppo di ri-
cercatori del Centro dj specializzazione
e ricerche economico-agrarie per il
Mczzogiorno di Portic (Napoli).

I criterio con cui in questa indagine
viene giudicata Pefficacia degli incen-
tivi & duplice: da un lato, & un crite-
tio aziendale (per Ia singola impresa
beneficiaria Tapporto degli incentivi
si misura come contributo ad elevare
i profitti o, forse meglio, il saggio di
prefitto al dj sopra del livello che
altrimenti sarehbe permesso  dall’esi-
stenza di « diseconomie » specifiche
connesse con la localizzazione in ung
regione arretrata); e dall'altro canto,
¢ un criterio politico-sociale (contri-
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buto indiretto degli incentivi a pro-
muovere ulteriori investimenti, indott
appunto dalle iniziative industriali che
primamente godono di questi benefici
erogati daliz pubblica amministrazione).
Giudicato realisticamente alla stregua
di ambedue i parametri, il sistema
dei sussidi in vigore fino alla nuova-
legge per il Mezzogiorno approvata
nellottobre del 1971, come viene de-
scritto nell’appendice al capitolo I del
volume, si dimostra essere stato assai
insufficiente: le misure finanziarie e
fiscali hanno esclusivamente abbassato
i costi di impianto e di esercizio delle
industrie ublcate nel Mezzogiorno,
trascurando di incidere su aluri aspetti
della gestione aziendale — & precisa-
mente sull’aspetto del mercato di shoc-
co delle produzioni, e su quelli del-
Pinnovazione tecnico-organizzativa e
del reclutamento del personale — che,
a detta degli Autori, in un’economia
industriale di non perfetta concor-
renza, hanno un'influenza determi-
nante sia sui risultati aziendali sia
sul grado di integrazione dell'appa-
rato industriale -e sulla capacith delle
nuove iniziative di indurre ulteriori
investimenti.

Concepiti e messi in opera in una
visione diciamo ottocentesca dello svi-
luppo industriale (quella per cui in un
mercato di concorrenza perfetta i pro-
fitti d'impresa aumentano solo purché
si riducano i costi e percid la pubblica
amministrazione stimola lo sviluppo
inidustriale a misura che contribuisca
ad abbassare i costi di un impianto),
i sussidi allindustrializzazione del Mez-
zogiorno hanno favorito la polarizza-

zione dellz struttura industriale meri-
dionale su due tipi di imprese — quel-
le gipanti, a mercato internazionale, e
quelle semiartigianali, a mercato stret-
tamente locale — ambedue sensibili,
¢ per motivi diversi, agli incentivi
finanziari ed insensibili (autonome)
agli aleri aspetti della gestione non
coperti dall'intervento pubblico.

La tesi del duslismo industriale, cosi
favorito dal sistema degli incentivi, &
ulteriormente indagata nel capitolo I1I
del volume, dove Alfredo Del Monte,
con il sussidio di alcune stime empi-
riche mostra come gli investimenti
industriali nel Mezzogiorno si possano
suddividere in due categorie, quelli a
carattere locale (sensibili agli incentivi
e allo sviluppo def mercato regionale)
¢ quelli di tipo internazionale (dipen-
denti, oltre che dalle agevolazioni fi-
nanziarie, dal mercato delle regioni
centro-settentrionali del paesc). Per que-
sti ultimi, che sono i pilt cospicul, si
afferma che, essendo determinati da
fattori esterni, costituiscono una sorta
di economia da enclave nellambito
del Mezzogiorno, non danno luogoe,
ciot, ad un circuito economico auto-
propulsivo. -

L’ipotesi del dualismo industriale &
confermata anche dall’esame della di-
stribuzione dei finanziamenti agevolati,
contenuta nel capitolo IV del volume,
dove si mostra che i fondi erogati si
sono concentratl per importi cospicui
su poche . iniziative mentre le somme
residue si sono disperse su una mol-
teplicitd di piccoli impianti.

Una ricerca diretta su un campione
di 150 imprese industriali della Cam-

Note bibliografiche -

pania ha poi confermato che tanto
nella scelta delle tecniche produttive
quanto nel reperimento della mano-
dopera e nei rapporti tra imprese e
mercato di shocco, i comportament
dei due gruppi di imprese sono diffor-
mi e tali da non configurare solidi
rapporti di integrazione e di scambio
tra grande e piccola impresa.
Sebbene Pindagine condotta dai ri-
cercatori di Portici sia oi tipo anali-
tico, rivolta ciot a stabilire Pefficacia
degli incentivi sornministrari negli an-
ni passati, pure, nella misura in cui
pone in evidenza difetti e inc'ongrtienze
delle agevolazioni gid sperimentate,
contiene alcune indicazioni per una
riforma del sistema dei sussidi allo
sviluppa industriale del Mezzogiorno.
Cosl, nell'introduzione al volume, si
indicano misure differenziate da rival-
gere alle imprese minori ¢ alle imprese
maggiori: alle prime «sembra indi-
spensabile associare le agevolazioni fi-
manziarie con una politica di assi-
stenza tecnica direttan; per le alwe
si propone di vincolare j finanziamenti
agevolati ad un intervento a favore
delle imprese minori del tipo.di quello
che le grandi imprese gi svolgona
nelle zone industrializzate del paese nei
confronti dei loro fornitori, Si propone
ciot di ampliare I'arco delle responsa-
bilita coinvolgendo nella politica di
promozione industriale il mondo im-
prenditoriale in maniera attiva e siste-
matica, attribuendo in particolare alle
grandi imprese una funzione politico-
sociale di stimolo e di diffusione della
arazionalitd » produttiva al dj fuori
del loro ristretto ambito operative,
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Mizron Friepman, Monetary  Cor-
rection, A Proposal for Escalator
Clauses to Reduce the Costs of
Ending Inflation, Institute of Econo-
mic Affairs, Qccasional Paper, N. 41,
- Londra, 1974, pagg. s4.

L'eccezionale accelerazione del pro-
cesso inflazionistico negli ultimi due
anni ha fornite nuovo stimolo al dj-
battito sulle cause dellaumento dei
prezzi, suoi effetti, e possibili rimedi,
In particolare, un aspetto che ha rice-
vuto. crescente ateenzione, anche in
Ttalia, riguarda la possibilid di gene-
ralizzare meccanismi di « correzione
monetarian, o indicizzazione, che ade-
guino al diminuito” potere d’acquisto
d_ella moneta contratti — privat e
pubblici — altrimenti fissati in termin;
monetari.

In Itaiia, come in altri paesi, cid &
gia stato da tempo applicato alle re-
munetazioni del lavoro, ~attraverso
mieccanismi di « scala mobile ny ed &
in discussione Pestensione ai titoli ob-
bligazionari, La recente proposta di
Friedman, elaboratz in questo  sua
breve saggio che ha suscitato notevole
interesse (e, negli Stati Uniti, un cor-
rispondente disegne di legge), & di
introdurre indicizzazioni in tutd i
contratti pubblici (tassazione, indebi-
tamento, spesa pubblica) e, nella mi-
sura del possibile, anche nei contratti
privati (non solo relativi al pagamento
di salari e stipendi, ma anche per con-
tratti finanziari e in generale contratti
con pagamento differito - nel tempo.
- Occorre perd subito sottolineare che
la proposta di Friedman non si jden-
tifica con la tesi di' quant sostengono
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che «t necessario imparare a vivere
con linflazione », e quindi Propongeno
Pindicizzazione per ridurre gli effetti
negativi (in particolare, per difendere i
membri della collettivitd pitt « deboli »)
di un’inflazione comunque inelimina-
bile.

L'originalita della sua proposta con-
siste nel giudicare indicizzazione ne-
cessaria per creare le premesse dell’eli-
minazione dell'inflazione, e ¢id in un
duplice modo: da una parte elimi-
nando tutti gli incentivi al ricorso
allinflazione, dall'altra riducende i
«costi» da sostenere nel periodo tran-
sitorio durante il quale si interviene
per frenare Paumento dei prezzi.

Chiarito questo punto, esaminiamo
brevemente gli argomenti avanzati da
Friedman, Suo punto di partenza
(ovvio, date le convinzioni « moneta-
riste» dell’Autore) & che [aumento
dei prezzi & essenzialmente dovuto
all’espansione della quantitd di mone-
ta. A sua volta, eccessivi aumenti della
quantitd di moneta, in questo dopo-
guerra, sono stati determinati in al-
cuni paesi industriali dalla  difesa
della paritd dei cambi rispetto al dol-
laro  (inflazione «importata» dagli
Stati Uniti), ¢ pil in generale dalla
tendenza dei governi ad espandere Iz
spesa pubblica pidt che le tasse; e an-
cora dalla loro eccessiva reazions con
politiche monetarie espansionistiche a
temporanee recessiont.

Quali che siano le cause di accele-
razioni della creazione di moneta, se-
condo Friedman & da queste che
dipende I'accelerato processo inflazioni-
stico; solo con riduzicni nel rasso di

crescita della moneta Friedman ritiene
che si possa frenare linflazione. Fin qui
non 't nulla di nuovo (e forse non &

‘neppure necessario ricordare che per

molti economisti queste tesi di Fried-
man sono solo in parte accettabili).
Pit interessanti sono invece le sue
considerazioni sulla opportunird di
« indicizzaren i principali  contratti
stipulati in  termini monetari. In
quanto tale, lindicizzazione - se-
condo Priedman — non modifica la
relazione fra quantitd di mopeta e
prezzi e quindi non ha effett déretsi
sul tasso di inflazione {cid dipenderd
perd da come si modificano le aspet-
tative). Tuttavia, Friedman osserva,
una volta avviato un processo infla-
zionistico, vi sono tutti i settori « de-
bitori» (primo fra tutt il settore pub-
blico) che ne traggono beneficio. Nel
caso del governo, in particolare, alla
svalutazione dei suei debiti si accom-
pagna un ulteriore aumento delle sue
entrate, data la progressivitd del si-
stema fiscale (non si dimentichi che
Friedman si riferisce agli Stati Uniti
¢ alla Gran Bretagpa). Si ha cosi
un’effettiva espansione del settore pub-
blico sottratta ai tradizionali controlli
parlamentari: una tassazione non auto-
rizzata da alcuna legge. L inoltre,
cid rende i politici meno sensibili alla
necessitd di frenare l'inflazione stessa.
In secondo luogo, una volta avviato
il processo inflazionistico, la necessaria
restrizione monetaria produrrebbe una
serie di effetti collaterali indesiderati
che sarebbero invece ridotti dall'indi-
cizzazione dei principali contratd pri-
vath, La tesi di Friedman, infat, &

[

Note bibliografiche

che ogni variazione del tasso di infla-
zione, e quindi anche sue riduzioni
peraltro  desiderabili, altera Ialloca-
zione delle risorse ed introduce di-
storsioni  dovute al vari ritardi di
aggiustamento. In questo caso, Pindi-
cizzazione, proprio perché comporta
automatici aggiustamenti nelle varia-
bili monetarie, renderebbe pitt stabili le
variabili reats.

In conclusione, Iindicizzazione ge-
neralizzata, da una parte neutralizze-
rebbe i fattori che si oppongono  ad
una necessaria restrizione monetaria
(climinande ogni indiretto incentivo
al proseguimento dellinflazione stes-
sa), dall’altra ridurrebbe i « costi » da
sostenere durante il processo di rie-
quilibrio,

11 breve saggio di Friedman & com-
pletato da un’utile nota bibliografica
sull'argomento; da una raccolta di
dati statistici sulla recente inflazione
inglese; e da un’interessante appendice
che fillustra precedenti proposte  di
indicizzazione dovute a Marshall,
Stanley Jevons, Keynes ed altri eco-
nomisti classici (a cominciare da
Joseph Lowe che giz nel 1822 osser-
vava che l2 mancata adozione di in-
dicizzazioni era dovuta «alla deplo-
revole assenza i studi economici
nella preparazione degli uomini poli-
tici; ed allinteresse del governo, il
maggiore di tutd i debitori, ad una
graduale svalutazione della moneta »l).

Va rtuttavia osservato che queste
precedenti proposte, cui Friedman fa
riferimento, erano sorte in un diverso
contesto e con obiettivi  differenti,
Marshall, ad esempio, sosteneva lz
necessitA che il governo pubblicasse
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un indice delle varjazioni del potere
d'acquisto della moneta allinché | dj-
versi contratti potessero cssere fissati
in termini dj potere  d’acquisto co-
stante, Cid doveva ridurre I'incertezza
e le distorsioni pravocate da « fluttua-
zionin nel livello dei prezzi, ciot
dallalternarst dj periodi con prezzi
crescenti e periodi con prezzi decre-
scenti. Ma questo non sembra il pro-
blema di questo dopoguerra quando
la tendenza & sempre stata nella dire-
zione dellaumento dei prezzi, ten-
denza che si & a tratti accelerata in
risposta all’aumentata incompatibiliti
delle richieste relative alla distribu
zione della produzione nazionale (e,
regli ultimi anni, internazionale, co-
me emerge dalle vicende del prezzo
del petrolio).

In questo contesto, Pindicizzazione
generalizzata rende espliciea la non
compatibilitd delle richieste, eliminan-
do ogni « illusione monetaria », ed ha
quindi una funzione del tutto diversa,
poiché costringe le autoritd di go-
verno ad affrontare i problemi ¢ rea-
lin, senza poterli nascondere, con i
facile ricorso a politiche monetarie
espansionistiche, dietro il velo della
moneta. Il messaggio di Friedman
pud risultare, in apparenza, di stampo
Conservatore; ma se ne possono trarre
anche indicazioni opposte:  politiche
monetarie espansionistiche e conse-
guenti inflazioni rappresentano ten-
tativi di lasciare irrisolti i sottostanti
problemi reali; [lindicizzazione co-
stringerebbe invece a risolverli.

Gracomo Vacraco
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Romarp 1. McKinvon, Money and Co-
pital in Economic Development, The
Brookings. Institution, Washington-
D.C. 1973, pagg. XIL184.

U tema dello sviluppo - economico
con riferimento ai paesi a basso livello
di reddito costituisce, come & noto,
uno degli argomenti per i quali mag-
giore & stato Iinteresse degli economi-
sti nel corso degli ultimi venticingue
anni, e il sostanziale insuccessp delle
politiche sinora proposte ed attuate
allo scopo di garantire in tali paest
tassi di crescita elevat e stabili nel
tempo rappresenta uno dei fallimenti
pitt gravi per la ricerca accademica:
aluti da parte dei paesi industrializ-
zatl, afflusso di capitali, controllo dei
mercati valutari ¢ protezioni doganali,
tutti questi ed altri strumenti si sono
dimostrati il pid delle volte inefficaci
nel permettere o favorire il raggiun-
gimento dello scopo per il-quale erano
stati proposti. :

In queste condizioni, non meravi-
glia il fatto che vi slano tentativi di
elaborare modelli di sviluppo aventi
una prospettiva completamente diversa
e tali da implicare, quindi, politiche
differenti, e talvolta del tutto opposte,
rispetto 2 quelle prima ricordate. If
libro di McKinnon costituisce un
escmpio rilevante di tali tentativi: 'A.,
infatti, ritiene che la crescita dei paesi
sottosviluppati possa essere facilmente
attuata, e, a questo scopo, sottolinea
la necessitd di politiche tendenti alla
promozione e alia liberalizzazione dei
mercati finanziari e dei capitali, sostie-
ne la tesi di una completa eliminazione
dei controlli valutari e sul commercio
estero, mentre reputa inutili, quando

non del tutto dannosi, gli aiut da
parte dei paesi industrializzati,

La caratteristica pid importante dei
paesi sottosviluppati &, sccondo Me-
Kinnon, la frammentazione, in tali
pacsi, del mercato dei capitali, per cuj,
mentre alcine imprese, in particolare
quelle operanti nel setcore industriale
e per lesportazione, ottengono facil-
mente finanziamenti a tassi assal bassi,
it pitt delle volte negativi se si tien
conto del tasso di inflazione, altre, in
particolare quelle agricole, sono costret-
te a pagare tassi esorbitant e, spesso,
noh riescono in alcun modo a repe-
rire fondi a credito. I’allocazione del
capitale che cosi risulta & di conse-
guenza molto lontana da quella otti-
male. ¥ necessario, quindi, favorire
iz intermediazione finanziaria in ge-
nerale e quella bancaria in particolare
anche nelle aree agricole e perseguire,
nello stesso tempo, politiche di alt
tassi reali, non solo monetari, di inte-
resse, in modo da eliminare lo spreco
di risorse in investimenti poco effi-
cienti e di indirizzare Puse delle
stesse In quel settori, in particolare
in quello agricolo, dove i progett di
investimento _sono caratterizzati  da
pilt alti tassi di rendimento, ma non
vengono oggl attuati a causa della
mancanza di finanziamenti.

L’A, afferma poi che un aumento
nella quantitd di moneta in termini
reali rende possibile e causa un pit
elevato livello degli investimenti e
una pilt efficiente allocazione degli
stessi; tale affermazione, secondo la
quale & sufficiente, in un paese sotto-
sviluppato, aumentare la quantitd di
moneta in termini reali, per ottenere
contemporaneamente una piy rapida

——
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accumulazione del capitale e lintro-
duzione di migliori tecniche produt-
tive, costituisce la base per tutte le
tesi  sostenute nel libro; purtroppo,
perd, non & spiegata né sostenutz in
modo chiaro ¢ convincente a livello
teorico.

A livello empirico, a sostegno della
propria tesi, McKingon fa riferimentn
alPesperienza di numeresi paesi: quelli,
nei quali la intermediazione finan-
ziaria & aumentata, in rapporto al
reddito, pid rapidamente, come @
avvenuto per la Germiania e il Giap-
pone, hanno avuto alti rassi di gvi-
luppo; quelli, in cuj & diminuita, co-
me Argentina, Brasile e Cile, hanno
avuto risaltati deludenti n termini
di crescita economica; anche le espe-
rienze di paesi come Ia Corea, I'Tndo-
nesia e Taiwan confermano, secondo
PA, la sua tesi. A parte la scarsa
comparabilitd di economie come quel-
la tedesca e quella giapponese con le
economie dei paesi sudamericani e del-
PIndonesia, occorre dimostrare che un
efficiente mercato dei capitali sia [a cau-
sa dello sviluppo, e non viceversa. Mc-
Kinnon su questo punto offre poco; i
lettore rimane quindi incerto ¢ talvolta
anche scettico a proposito della sua tesi,

Pid interessante &, a nostro parere,
la tesi che politiche monetarie restrit-
tive basate sulla diminuzione della
quantitd di moneta e della disponi-
bilith di credito, possano determinare
una diminuzione delia capacid  di
finanziamente del capitale circolante
da parte delle imprese, e, quindi, del
loro livello produttive, anche in pre-
senza di una domanda elevata delly
loro produzione. La politica moneta-
tia  restrittiva, ciod, determinerebbe

una caduta del livello dellofferta
dgpregata potenziale, e quindi pos-
sibili” strozzature nel sistema econo-
mico, anche in presenza di una in-
corupleta. utilizzazione del capitale
fisso, a caisa del vincolo costituito
dallaquantitd di credito disponibile.
La validitd di questa tesi non 2, a
nostro parere, necessariamente limitata
ai paesi sottosviluppati, ma pud essere
sostenuta ancheé in relazione ad altri
paesi €, in particolare, alPltalia, in
periodi come quello attuale e come
quello della crisi del 1963-64. McKin-
non, perd, si limita ad accennare al-
Pidea e non la approfondisce in modo
organico ed esauriente, anche perclié,
si pud pensare, la prospettiva  del
libro & quella dello sviluppo di medio
e lungo periodo e non a breve ter
mine, rilevante, invece, in fenomeni
come quelli prima descritti.
L'uitima parte del libro esamina
problemi relativi al commercio estero
e al movimento di capitali, McKin-
non auspica una completa liberalizza-
zione in questo campo, poiché a suo
parere, dazi doganali, protezioni e
licenze di vario gencre, controlli quan-
titativi e diviet causano situazioni
di inefficienza, con investimenti ecces-
sivi nel settori protetti o sovvenzio-
nati a danno degli altri. Solo una
completa liberalizzazione pud evitare
questi pericoli. Allo scopo di impe-
dire che Pafflusso dei capitali esteri
renda impossibile il controllo dell'of-
ferta di moneta all’interno, e favori-
sca fenomeni inflazionistici, I'A. sug-
gerisce I'uso di una « gliding parity »,
ciok di una lenta ma continua svalu-
tazione del tasso di cambio, Ia quale
scoraggi un forte afflusso di capitali,
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altrimenti promosso dall'adezione al-
Pinterno di un livello dei tassi d’inte-
resse superiore a quello internazio-
nale. Tutto sommato, perd, secondo
McKinnon non vi & necessitd di capi-
tali esteri nei paesi sottosviluppati;
anzi il loro afflusso dovrebbe essere
combattuto, perché potrebbe rendere
meno impellente la promozione e la
liberalizzaziene dei mercati finanziari
e dei capitali allinterno, e quindi
allontanare nel tempo le riforme ri-
tenute pidt urgend. Non si capisce,
perd, perché, in paesi in cui anche
seccondo A, vi & insufficienza ende-
mica di capitali, non si dovrebbe

contemporaneamente tentare di avere
e quelli esteri e maggiore formazione
di quelli interni, dato che non vi &
reale contrasto tra le due cose.

In conclusione, Money and Capital
in. Economic Development & un libro
interessante, anche se, almeno a pa-
rere di chi scrive, non sempre con-
vincente, Fsso, specie se inquadrato
nellampio spettro delle tesi sostenute
a proposito del problema dello svi-
luppo, occupa una posizione originale
non ortodossa, che, proprio per que-
sto merita di essere considerata con
attenzione,

Avserro Niccort
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Arbitrage commercial. Essais in memoriam Eugenio Minoli. Unione Tipo-

grafico-Editrice “Torinese, Torino, 1974, pagg. 538 Collana di studi
sullarbitrato, N, 3,

[Raccolta di trentusette saggl di studiosi ed esperti italiani e stranieri in materia di
arbitrate commerciale. | )

Arranasto, Dino: Fattori di localizrazione nellindustrig manifatturiera, Cen-
tro Studi Confindustria/Somen, Bologna, 1974, pagg. 184.

CaseLwr, Crana: 1l sistema bancario dells Tanzaniz, Cassa di Risparmio delle
Provincie Lombarde, Milano, 1974, Dagg. viIl-392. « I mercati creditizi
dei paesi africani», Collana diretta dal prof. Giordano Dell’Amore, N. 10.

Contribusi alla vicerca economica, N. 3, Servizio Studi della Banca d'Ttalia,
Roma, dicembre 1973, pagg. 320.

[1 saggi inclusi in questo volume dei Comeributi contengono una parte dei risultati
di una ricerea compiuta presso il Servizio Studi della Banca d’Italia sul processo di integta-
zione economica eurcpea e sui suoi riflessi nei confronti dell’economia italiana.

Descritte le tappe fondzmentali della rimozione delle bartiere doganali e delle restri-
zioni ai movimenti dej capitali, sono stati approfonditi i tratt salient dell*integrazione
commetciale ¢ finanziaria tra 1 paesi europel, insieme con i condizionamenti che essa ha
comportato per le pelitiche monetarie dei var paesi.

L’attenzione & stata quindi concentrata sui nessi tra il processo di integrazione e
aleuni caratteri rilevanti dello sviluppo economico jtaliana; specifico riferimento & stato
fatto all’influenza che il crescente grade di apertura ha csercitate sulla nostra struttura
produttiva e sulle politiche volte all’equilibric interno ed esterno.

I saggi vertono in particolare sui seguenti argomenti: « Integrazione finanziaria
internazionale, formazione della ricchezza e struttura detle bilance def pagament] » (r.
ALESSANDRINI -~ ©O. VITG COLONMA), « Integrazione e sviluppo dell’economia italiana nell*ul-
timo ventennio » {r. crocca - & FILOSA - @ M. REY), «Struttura ed evoluzione della
domanda ¢ dell’offerta nell’industria manifatturicra » (v. CONTI - 6. LANCIOTTI - ¢, TRE-
sorpt}, « La componente estera della base monetaria e le “ regole del gioco * nei pacsi CEE
¢ negli USA » (6. crwstiv), « Evoluzione della strutturz del commercio estero dei Pacsi
membri della CEE » (& patbosco - ¥. PIERELL), « L’espericnza italizna in materia di
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cambi futtuant! ¢ il serpente comunitario ” » (r. MaAsERA), « Evo[uaone‘deIlcr am ¢
; . . 0 1
doganali italiane dei prodotti manufatti pel quadro della integrazione c«fon.omszan,m opr:ﬁa
(Dg riERUCET - A, wLrzzr), « Il processo d’integrazione treale-finanziaria dell’econo
c. M, rm - A s

italiana nclla CEE » (r. vicanerri),]

Costruire ed abitare, Aspetti problemi prospettive. Saggi scelti a cura di Luigi
de Rosa. Credito fondiario, Roma, 1974 Vol. 11, pagg. virr-474.

NP . . . " ria.
[I saggi di questo secondo volume sono dedicati ai problemi partli?lan flcill 11.1c1us;l;rpe
‘ i i 'ne i risultati di un’indagine spe-

izzazl ilizi ‘ultimo saggio che concerne i risu gl
lizzazione dell’edilizia, salve 'u che ! , e D
rimentale suli’« uso deh’abitazione su una fascia tipologicz omogenca nell’area em ]

Credito (I1) e le Regioni. Atti del Convegno Chianciano Terme, 25-26 mag-
'gio 1973, pagg. 308, Pubblicazione edita a cura dell'Assessorato al bilan-
cio e finanza della Regione Toscana.

3 } [ fornitori, Jov ditore, Camerino,
3 Mario: Lz teoria del credito dei [ormzar::. ;loxlene e , Camer
I‘ERRE:;;:; pf;go. 190. Pubblicazioni della Facoltd di giurisprudenza dell'Univer-

sitd di Camerino, N. 4.

inci iz} i lo teorico relative agli
[1l lavoro & dedicato principalmente all’esposizione di un modello

i ost del eredito dei fornitori. . . i
efeed Iipr dopo assersi fermato brevemente sulle caratteristiche empiriche del credito de
'

i i i jone; e in particolare
fornitori, discute alcuni problemi riguardanti il suo procefso‘dl .crcazmn_e,d ilbenp; tcolare
i rappuréi tra credito dei fornitori, da un lato, e 1mp¢?rfez10m].ne1 mcﬁuﬁ; mt; b d,a]pa]tm

i impy i i cana q .
foni io di lle imprese e ricorso al norma ; !
sioni ¢ saggio di syiloppo de np wor : Jallatieo.
Riassume gﬁindi Ie principali posizioni emerse nella Ictlemtura] cirea las.quc.stm;ec : {f:; fca

itori i i zione, SI giun a
i i i i lla velocitd della circolzzione
degli effetti del credito dei fornitori su ' ita ‘ . ! Buage oo alla
aftc centrale della trattazione, contenuta nei capitoli quarto e ‘qu.lr‘ltc;, [ncl Z'bi]c A o fdu-
En'impostaZione alternativa, allo scopo di « collaudare », nei limiti del pos ibile, phw
sioni divergenti proposte dalla letteratura. 11 libro si conclude con una valutazione, do
. . ] o ta s
di vista della politica monetaria, def risultati dell’analisi.]

Ferrovie (Le) regionali: studi ed esperienze nell'area metropolitana dz6 Togn:.
Centro studi sui sistemi di trasporto, Roma, 1974, pagg. 1%-161. Qua
derno N. 7.

Hymer, Stevmen: Le imprese multinazionali. Introduzione e traduzione di
Giacomo Luciani. Giulio Einandi Editore, Toring, 1974, Pagg. xvi-152.
Serie di politica economica diretta da Antonio Giolitti.

[Scarsi sono i contributi che hanno tentalto di fgrmulare.una .teorm dc}fl,;ﬁlzrfisf ;1;:'
tinazionale, di spiegare ciod in termini .gencra]: la ragione storica di c;l;csz;e Dpﬁsistmza v
nizzazione della produzione e di offrire un analisi delle FOHSFE_'“CHO e
imprese multinazionali ha sul sistema cconomico del paefe d; 'Oilg:;(;,ioﬂe ap;l) T
in cui Pimpresa & presente con sue consociate, A queste tipo di teattz
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di S. Hymer. Questi imposta la sua analisi sulla teoria dell’impresa; le imprese investirch.
bero alf’estero se o perché operano in un mereato imperfetio e vogliono sfruttare un qualche
vaataggio oligopolistico in loro possesso (Cap. D). Llespansione all’estero sarebbe il logico
sviluppo geografico del processo di creseita dell’impresa in senso sia verticale che orizzon-
tale, processo che contip ininterrottamente dalla nascita del capitatismo (Cap. 1), Le
chiavi interpretative dellimpresa multinazionale sarcbbero pertanto, da un lato, la teoria
dcll’olig_opolio c, dall’altro, la teotia dello sviluppo della perarchia del’impresa, Nan 4 caso
i due autori che Hymer cita pid sovente sono Bain (il pitt importante studiosa americanc
dcl!’o]igopolio) e Chandier (il pid importante storico del management nella impresy ameticanay,
Seconde Hymer, Partiviti dells imprese multinazionali non comportercbbe necessaria-
mente uno sfruttamento o impoverimento del Ppaesc nel quale operano, sia questo avanzato
o sottosviluppatg, Lq principale consegurenza sarchbbe invece un processo di progressiva « alie-
nazione »,  ciod divisione del lavoro, autoritarismo e gerarchia, che tenderchbers ad aggra-
vare non solo le divisioni di classe, ma anche quelle di razza, sesso, cultura, gruppo etnico
(secondo un tipo di analisi comune fra gii cconomist tadicali » negli Seati Uniti},

Mortstrva, M.: I tfeoria economica di Marx. Una teoria duale del vilore e
della crescita, Istituto Editoriale Internazionale, Milane, 1974, pagg. 211
Collana di economia diretta dg Giorgio Lunghini e Luigi Spaventa, N. 4

[L*A, passa in tassegna il pensiero cconomico df Muarx alla huce della teoria economica
odierna nella sux formg pilt avanzata, A differenza di altri « ineontri » tra Marx e la
scienza econormica contemporanea, lo studio di Morishima non & un tentativo di integrare
il marxismo pelle analisj del pensiero economico successivo ma, al contrario, intende uti-
lizzare Marx pet sviluppare i problemi posti dalla ricerca contemporanes,

Llopera ¢ divisa in cinquc parti. La prima traduce o teorin classica del valore-
favoro in terminj matematici, in uma forma ormaj familiare, parallela alle equazioni
intersettoriali prezzocosto di Leontieff, Nella seconda paite viene discusso un teorema
relative al saggio dj prefitto, che spiega la teoria dello sfruttamento dj Marx; il teorema
¢ dimostrato utilizzandg i concetti di (ronticra dello sfruttamento e di frontiera dei prezzi
dei fattori — argomento all’avanguardia della teoria cconomica contemporanea. La con-
versione del valore delle metci nei loro prezai dj broduzione & affrontata nclia terza parte,
La quarta parte tratta dells teoria marxiana della crescita cconomica, La quinta & dedicata
principalmente 2 una valutazione dei risultati raggiunti da Marx, |

Munpzrr, Rowmrr A.: Leenomia internazionale, Unione Tipografico-Editrice

Torinese, Torino, 1974, pagg. 418. Biblioteca moderna dj economia, diretta
da Federico Caffe,

[E” Ja traduzione dj un’opera del 1968, International Economics. L’opera, basata sy
un’impostazione dj equilibric economico generale, considera j problemi classici della teoria
de! commercio internazionale, dalla svalutazione alle tarifle, dai movimenti dj capitali alle
unioni doganali, aj problemi di agginstamento della bilancia dei Pagamenti, Discute inoltre
una serie di problemj trattati da poco nella letteratura, quali le areec valutarie ottimalj,
Puso combinate delle politiche monetaria e fiscale aj fini del taggiungimento simultaneo
dell’equilibrio interno ed esterno, il mercato delloro, le crisi dej cambi,

I volume mostra come Pimpostazione che consiste nel costruire un medello df eco-
tomia chiusa e nellintrocurre successivamente lo scambin internazionale abbia limi ben
precisi, che vanno superati mediante un’analisi che integri la tradizione keynesiaria con
quella dell’equilibric economice generale, ]

E—————
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Politique (La) agricole de la Communauté Economique Européenne. Organi-
sation de Coopération et de Développement Economiques, Parigi, 1974,
pagg. 131. Rapports sur les politiques agi‘icolcs.

[l rapporto ~- che si inquadra in un programma di esami delle politiche agricole
dei pacsi membri dell’OCSE — & diviso in due parti. La prima, «La sitvation dans
Pagriculture », offre una visione d'insieme della situazione ¢ dei problemi dell’agricoltura
nei paesi CEE, quale introduzione all’tsame della politica agricola comune,

La seconda patte, « Objectives et mesures de pelitique agricole », esamina 1'evoluzione
della politica agricola comunitaria dall’istituzione defla Comunith Economica Eurcpea. Le sue
cinque sezioni riguardano in particolare: &) gli obiettivi e il sistema di base; 5} U'organizza-
zione comune dei mercati agricoli; ¢) le misure e le propeste per quanto concerne le strut-
ture, le politiche sociali e I'ambiente; o) il finanziamento della politica agricola comune;
&) gli aiuti naziopali e le spese pubbliche. In allegato, una tabella riepilogativa degli steu-
menti ¢ delle misure di regolamentazione del mercato della CEE.]

Ruoz1, Roverro: Aspetti organizzativi e finanziar delle piccole ¢ medie imprese
lombarde, Dote. A. Giuflr Editore, Milano, 1974, pagg. 62.

{La pubblicazione & centrata sulla possibilitd da parte degli istituti di credito a medio
termine di allargare l'offerta alle aziende finanziatc di servizi non tradizionali come quelli
di consulenza finanziatia, amministrativa, commerciale, A tal fine sono esaminati i risultati
di un’indagine campione svolta dal Mediceredite Regionale Lombardo intesa ad accertare
aleuni aspetti strutturali, funzionali e finanziari delle piccole e medie imprese industriali
della ptoptia zona.]

SanTORO, FMNGESCO: La politica dei trasporti della Comunita Economica Euro-
pea. Unione Tipografico-Editrice Torinese, Torino, 1974, pagg. x1i-444.
Biblioteca moderna di economia, diretta da Federico Caffe, N. 8.

[La nascita del Mec ha posto problemi di collaborazione tecnica e di programma-
zione e sviluppo comune dei trasporti. Altri problemi sono sotti per la regolamentazione
delle tariffe, soprattutto ncll’intento di cvitare sviamenti nella localizzazione delle attivitd
produttive nell'area comunitaria, o per dare un pilt soddisfacente assctto alla concorrenza
tra le varie attivitd che operano nei trasporti.

Il volume — che si divide in cinque parti ~— esamina questo complesso di problemi
e analizza da un punto di vista economico i regolamenti approvati a Bruxelles e 1 progetti
che sono ancora in discussione. ]

Scritti in onore di Guglielmo Tagliacarne. Editi a cura dell’Istituto di Statistica
Economica dell'Universitd di Roma, Roma, 1974, pagg. 571,

[1 trentaquattro contributi, di autori italiani e stranieri, sono preceduti da una « Nota
biogtafica » di G, Tagliacarne ¢ da una « hibliografia selezionata » dei suoi scritti. ]

Pubblicazioni ticevute
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SOHMIIil/l;,I Econ: I cambi flecsibili. Cassa di Risparmio delle Provincie Lombarde
ilano, 1974, Pagg. 1xx1-315. Collana internazionale di saggi monetari
creditizi e bancari, diretta dal Prof. Giordano Dell’Amore, N. 27

) [E’ Ia traduzione della scconda edizione di v
l':la:f'll.tange Rates, decisa difesa i un sistema dej c
tibilitd i
o I-ii ;:zf';alcdffat tut_tcd-lc m(i)nete (0 almeno fra quelle dei paesi evoluti); &) della libera
€ det tassi di cambie da parte delle forze d
ctein c ass 4 ze del mercatoy ¢) della abolizj i
divieti ¢ dc.1 controlli in campe commerciale e valitario, o potisone. del
C?.rdllle essenziale della tesi del Sohmen & la fiducia
monc,t-arlc ¢ .ﬁlsciuh al conseguimento del grado di stability dei
con Fimmobilita assoluta) che § pubblici poteri consi
esser ; iti i
camg uno strumento della politica cconomica, ma una variabile che si aggiusta automati
cnti so:lcondo. le scelte effettuate dalle autoritd in campo monetario ¢ fiscale
duttive :;.i Satfz:]c:iuc fld Soh;nen & preceduta, nelledizione italiana, da un’ampia nota intro
- Loddo, intesa ad allargare Panalisi dell’A ioni : 1
odd : - 4 questioni che, appena 1
testo, sono oggi di attualitd; : i b gl e o)
X attmalita; e a far convergere I*attenzion
e del lettore ancl 1i i
valentemente operativi dej sisten] i i menti i oo )
emi valutari alternativi (come gli idi
- ] » . . = . l Stmmen
tischio di cambio a disposizione dei titolari di ip : oo sello de

I : wvestimenti all’estero e | iz i
e . ¢ la posizione strategica
lle aziende di credito nell’offerty della copertura a termine). | e

m’qpcm del 1969 di E, Schmen, Flexibie
ambi basato sui principi: @) della conver-

nella idoneitd delle politiche
i cambi (che non si identifica
derano desiderabile, I cambi non devono

Smtz's:z:c/uj sulle societd italione prer azioni. Vol. XIX. Bilanci 1968-1971. Asso-
clazione fra le societd jtaliane per azioni, Roma, 1974 pagg. 419 .




