MACROECONOMIA




BEENMENIFE SIS

. Oggetto della macroeconomia

. Soggetti della macroeconomia

» Due scuole a confronto

. Modelli utilizzati



e CE] 1O DELLA MACROECCINGHRIES

o Il comportamento di alcuni aggregati di soggetti (I consumatori, le
[ilghese) ecc.);

o Limpatto di questi comportamenti su:

|. alcune grandezze aggregate (ad esempio la domanda di beni
di consumo o di investimento)

2. Il sistema economico nel suo complesso.



I OGGET [ DELLA MACROECOINGIIES

e In un quadro estremamente semplificato:
|. famiglie (consumo)

2. Imprese (investiment)



RS0 CIRCOLARE DEL REEBIE/NES




EE CUOLE A CONFRONIEE
LIBERISTIVS. KEYNESIANI

SR crocconomia si confrontano due visioni alierRgikl e i
funzionamento del mercato:

|, Liberistr: visione ottimistica sulla capacita del mercato di funzionare
In modo efficiente

2. Keynesiani: II mercato da solo non e in grado di funzionare In
modo efficiente



PERCHE DUE VISIONI?

Le due visionl dipendono da ipotesi iniziall mutualmente incompatibili,

ossla:
o Legge di Say: e l'offerta a creare la domanda

o Principio della domanda effettiva: € invece la domanda a motivare
'offerta



N EGGE [N

o Visione liberista della macroeconomia
e | offerta crea la domanda

o |l meccanismo regolatore e quello del prezzi. Se c'e un eccesso di
offerta, | prezzi di riducono, riportando in equilibrio Il sistema.

o Affinche la legge di Say sia valida, devono essere verificate le seguent
condizion:

e Rre77| flessibili
el cicall concorrenziali

80 Assenza di tesaurizzazione della moneta



IERINCIRIO DELLA DOMANIEZS
SRR A

Visione keynesiana
Mercati imperfetti e prezzi rigidi

In conseguenza di tali assunzioni, non € possibile accettare la legge di
Say

Una riduzione della domanda porta ad una riduzione del prodotto

Tale principio € noto come principio della DOMANDA EFFETTIVA



B VISION] A CONFREINETS

LIBERIST]

Accento posto sull'offerta

Visione ottimista nel confronti
del mercato

EReRcs| 1 mercati
concorrenziali e prezzi flessibili

Per 1 liberisti Il mercato trova |l
suo equilibrio attraverso
aggiustamenti del prezzi

KEYNESIANI
o Accento posto sulla domanda

o Visione scettica nel confronti
del mercato

e | mercati sono In concorrenza
imperfetta e | prezzi rigidi

o Per | keynesiani |l Sl i
trova Il suo ediliisius
attraverso aggiustamenti delle
quantrta
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- CROECO NG

Nozioni di base:

— || prodotto

lrFredotio Interno LLordo
— || reddito

— [a spesa



I FR@IBIOT IO

o Con questo termine si indica la produzione complessiva, in valore
(ossia In termini monetari), realizzata dalleconomia In un dato
periodo di tempo, al netto dei beni e servizi utilizzati per realizzarla.

o Grandezza flusso: calcolata su un intervallo di tempo (| anno)



IEsRODOT TO INTERNO LORE @IS

I PIL indica 1l valore della produzione realizzata, allinterno del Paese
considerato, da residenti € non residenti al netto del beni e serviz
utilizzati per realizzare quella produzione (beni intermedi), ma al lordo
dellammortamento



I REBIDIC

I reddito rappresenta la somma del redditi percepiti da chi possiede |
fattori di produzione (il fattore lavoro, Il fattore terra ed Il fattore
capitale) e ne vende I servizi.
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LA CSFES A

o La spesa aggregata di un sistema economico Indica la spesa, in valore,
erogata dal sistema stesso per acquistare beni finali e servizi.

e Un bene finale non e mai utilizzato come bene intermedio in UR
ulteriore processo produttivo.
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BEAGLIANZA SPESA AGGREGATASSIR

o La spesa aggregata complessiva corrisponde alla somma del consumi
delle famiglie e degli investimenti delle imprese

ml Gl

o Nel modelli piu aderenti alla realta, includiamo anche spesa pubblica
ed esportazioni nette

S [ G e (el N )
o E la spesa aggregata a determinare il PIL. In equilibrio,

E=Y



M D O CCONOMICO SEMPLEIRCENS

Nel modello di partenza, vi sono solo due componenti della spesa
aggregata: | consumi (famiglie) e gli investimenti (imprese).

iz C ol



HE@INSIUIM|

| consumi, per lanalisi di impostazione keynesiana, dipendono dal
reddito:

@ =




Mya

o Lipotesi che, ad un livello di reddito pari a zero, il consumo sia nullo
e poco realistica.

» In generale, si dovrebbe Ipotizzare che, anche In corrispondenza di
un livello di reddito pari a zero, un certo livello di consumo debba
comunqgue effettuarsi.



NEE©Y A FUNZIONE DEL CONSEINES

o Possiamo allora modificare la funzione del consumo affinche sia tale
da mostrare un valore positivo anche in corrispondenza di un livello
di reddito pari a zero.

C=a3a+c-Y

o Dove 2 rappresenta Il livello del consumo autonomo, ovvero che non
dipende dal reddito: esso verra comunque effettuato, anche se |
reddito e pari a zero.



e GRENSIONE AL CONSEINIE

o Il parametro c indica la propensione al consumo, ovvero la parte di
reddito che viene destinata al consumo.

o La propensione al consumo assume un valore che va da zero ad uno.



I R SRR (O

o Il risparmio aggregato e pari alla differenza tra il reddito disponibile
ed | consumi:

S=a €@

e Ne discende che C + S = Y: il reddito € interamente destinato
allacquisto di beni di consumo o al risparmio.



IL RISPARMIO

Ora, dal momento che

EE G cche C =3 + c -Y allora:

c SEN— (3 ceg
@
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@EEEIN Y ESTEIMENER

o La teoria economica ha individuato tre legami da causazione nella
determinazione degli investimenti:

|. Quello con Il reddito
2. Quello con Il tasso di interesse

3. Quello con il rendimento atteso



INSESTIMENTI E REEIEIHE

Nel nostro modello ipersemplificato, assumiamo che l'investimento sia
autonomo, ovvero indipendente, rispetto al reddito, a differenza del
consumo e del risparmio.
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1ASSORBIHINERERE S =

Costo che limprenditore deve sostenere per prendere a prestito |l
denaro necessario ad effettuare un investimento.



IS IMENT] E TASSO DIHINTERESSIS

o Il legame tra l'investimento ed Il tasso di interesse e collegato ai valori
assunti dal tasso di profitto atteso dall'imprenditore.

o Un imprenditore, infatt, effettuera un investimento quando Il tasso di
interesse sara inferiore (o, al limite, uguale) al tasso di rendimento
che si attende da quell'investimento.



INCASSHR ISR

o Linvestimento dipende da due variabil::
|. 1l tasso dell'interesse e

2. il tasso di rendimento atteso

=7 o



MR @IRE AN =

I tasso di interesse € un dato noto allimprenditore, mentre il tasso di
rendimento € un valore atteso, ovvero un’aspettativa: e sta, infatti, per
Epccticd.



INBAESERIMIEN |

BRiececidere se effettuare o meno un  Investimento  IRSSIFSEiE
imprenditore confronta, dunque, tra di loro queste variabili.

o Solamente se Il tasso di rendimento atteso € maggiore del tasso di
interesse, si realizzano le condizioni minime indispensabili per fare
Investimento.



INBAESERIMIEN |

o A livello aggregato, esistera, quindi, un legame tra la quantita di
investimento complessivamente effettuata dagli imprenditori ed |l
ivello del tasso di interesse.

o Possiamo affermare che, ferme restando le aspettative di profitto, la

domanda di investimento aumenta quando Il tasso di Interesse
diminuisce.



BENZIONE DELLINYESTHIMENSESS

o |La funzione dell'investimento é:

» Dove [ € la quota costante di investimenti, b un fattore che esprime
la funzione negativa ed 1 Il livello del tasso di interesse
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MOBEN O REDDITOSE=

I modello reddito-spesa viene utilizzato per verificare come le due
componenti della spesa sinora analizzate (consumi ed investimenti)
interagiscano tra loro nella determinazione del reddito di equilibrio.



MOBEN O REDDITOSE=

o Ricordiamo le relazionidi C ed | conY:
(@ A
e
=i

o |a spesa aggregata (E = C + |) diventa:
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EL=h

E =G5




M @B CACRS

Processo In ragione del quale una variazione in una delle componenti
autonome della spesa (C o I) si traduce in un incremento piu che
proporzionale del reddito



In equilibrio,

Quindi:

Owvero:

FICOINBIAMIGNC] |- |

=S
B

E

|1
2>

€ & ili= Cahls



FRUMAGBISSANIES),

B¢ < S |
1.000 600 400 400

.
&= 100



M@IERREICA O

o Immaginiamo Iin primo luogo di avere un sistema economico In cui ¢
(propensione marginale al consumo) ¢ pari a 0,6

Se = AC/AY

o c = 60/100, ovvero il 60% del reddito viene destinato al consumo



M@ EHRPLICATORE KEYINESIANE

B¢ < S |
1.000 600 400 400

L
AYl = |Ouﬁ
AS, = 40



REOLIATT DEL MOLTIPLICATEHNS

o Con tre soli passagg,

o AY = 196
e« AC=118
e AS=78

e NB.AY = AC + AS (196 = |18 + 78)



LO STATO



N rES AGGREGATA INFRRESE N
DEULDI ST/ATC)

In presenza dello Stato, la spesa aggregata sara:

Ermi@ s (G



P @D BILANCIO DELEC SIS

» Voce di entrata:
ReEsse ()

o Voci di uscita:

|. spesa pubblica (G)

2. trasferimenti (Tr)



A

o In generale, possiamo affermare che si dividano in:
|. una componente fissa (IVA)

2. una componente dipendente dal reddito (IRPEF)



SE@©UOTA IRPEF LORB @GS

da O a 15.000 euro = 23% del reddito

GER 00001 a 28,000 euro = 2/% (3450 + 277 stll@SEaeE
e dlehiie 1 15.000 euro)

da 28.000,01 a 55.000 euro = 38% (6.960 + 38% sulla parte
eccedente 1 28.000 euro)

S5 00001 a /5000 euro = 41% (17220 + <47t SHllEE e
eccedente 1 55.000 euro)

Blites75.000 euro = 43% (25420 + 43% sulla parte eccedeimiu
/5.000 euro)



SIEESACHCIERIIC A

o Composta da tutte le voci di spesa del settore statale:

|. Infrastrutture
Pistcalar PA
Enita

4. Istruzione

O. trasport



RS EERIXIEINEE

o T[rasferimenti di somme di denaro dallo Stato ad alcune categorie di
soggettl:

|, sussidi di disoccupazione
2. pensioni di invalidita
3. assegni di maternita

S



B INCIO DELC COFSH7N

o |l bilancio dello Stato puo trovarsi in tre condizioni:

|. PAREGGIO (T=G +Tr)
2. DISAVANZO (T < G +Tr)

3. AVANZO (T > G +Tr)



LA FOIERRGE A REC A F

o La politica fiscale non e relativa solo alla variazione delle aliquote
fiscali, ma puo essere realizzata attraverso vari strumenti:

|. Una variazione della spesa pubblica
2. Una variazione del livello dei trasferiment

3. Una variazione del prelievo fiscale



EOLEACAFEISE S

o In base agli obiettivi da perseguire, lo Stato puo effettuare:
|. una politica fiscale ESPANSIVA (riduce T, aumenta G e/o Tr)

2. una politica fiscale RESTRITTIVA (aumenta T, riduce G e/o Tr)



e RIAZIONE DELLA SPESA RUESISIEES

\

E 1l piu classico tra gli strumenti di politica economica a disposizione
del governo.

La spesa pubblica fa parte delle componenti autonome della spesa
E=C+1+G)

Una sua variazione influenza la spesa autonoma e, attraverso |l
moltiplicatore, Il livello di equilibrio del reddito.

Un incremento della spesa pubblica si risolve in un incremento di
domanda aggregata, di reddito, di produzione e di occupazione.



EEIHIENTO DELLA SPESA PUBBLIC/ASINISE
M@ DLl O REDDITO=SH=-

=

AG




B RIAZIONE DEEEEFSS

SI tratta di uno strumento meno efficace, soprattutto sotto un
profilo espansivo.

Immaginiamo che lo Stato abbassi le tasse per dare una spinta al
consumi.

Ricordiamo, pero, che:
Q=162

Parte dellincremento di reddito uscira dal sistema economico, sotto
forma di risparmio.



IL MODELLO IS - LM




LACGUIRG A

e Finora, nel modello reddito-spesa, abbiamo Ipotizzato che gli
investimenti fossero dati esogenamente

o Ma sappiamo che gli investimenti dipendono da due grandezze: |l
tasso di interesse e le aspettative di profitto.

e E quindi necessario sviluppare lanalisi studiando come varia
'equilibrio nel settore reale quando anche gli investimenti sono
considerati variabili.



g @Ry S

o Consideriamo, quindi, il caso in cui le aspettative di profitto siano
considerate date ed Il tasso di Interesse sia Invece considerato
variabile.

o Riprendiamo la funzione dell'investimento:



g @Ry S

o Partiamo dalla condizione di equilibrio:
=T
o Consideriamo le componenti della spesa aggregata:

E=C+|



g @Ry S

o Riportiamo la funzione del consumo:
=gt ol

o E aggiungiamo la funzione dell'investimento:

o Sostrituendola a quella che abbiamo usato nel modello reddito spesa:



GRS

La curva IS indica tutti | valor di tasso di interesse e reddito che
tengono In equilibrio 1| mercato reale, ovvero garantiscono l'eguaglianza
tra spesa aggregata e reddito.



IRARIE AMIEIN T E




SNIDANMENTO DECRESCEN FE S SIS
EORVATS

o Quando Y aumenta, S aumenta, ma questo comporta che nel settore
reale non vi sia piu equilibrio, perché il S > |, che € rimasto invariato.

o Per poter avere equilibrio, | deve aumentare.

o Affinché | aumenti, | deve diminuire.



LAMICINIE |~

e L analisi che abbiamo svolto si e soffermata solo sul settore reale
delleconomia.

e Al settore reale va affiancato il settore monetario, relativo
all'equilibrio tra domanda ed offerta di moneta.



LACMIGINIE A

Per moneta si intende qualsiasi oggetto che venga generalmente
utilizzato e generalmente accettato come mezzo di pagamento.



B INZIONI DELLA M@

o |La moneta assolve tre funzioni fondamentali:
R S Rlitadl conto
2. Intermediario degli scambi

3. Riserva di valore



F DO MANDA DFMEIN P

e |La domanda di moneta identifica la quantita di moneta che | soggett
desiderano tenere in forma liquida presso di s€, ovvero la preferenza
per la liquidrta.

o Domandare moneta, quindi, significa tenerla presso di sé in forma
liquida, In contantl, invece che impiegarla per acquistare titol.



RIS PER DE TENEREC MICGIN S

o Nella tradizione keynesiana, tre sono | motivi che spingono | soggett
a tenere moneta in forma liquida:

|. [l motivo transattivo
2. |l motivo precauzionale

3. Il motivo speculativo



MGV O T RANSATHNG

o Per effettuare transazioni (acquist)

o Dipende dalla mancanza di coincidenza temporale tra Il momento In
cul Il reddito viene percepito ed Il momento In cul viene speso.

o Dipende (relazione positiva) dalla quantita di beni che vengono
prodott.



BOMANDA DI MONIEI-Si=SES
(L RANSAVACOIN|

o La domanda di moneta per transazioni € quindi funzione del livello
di produzione, ossia del livello del reddito (Y):

LT =k -Y



GlrvAlRi@ A BN




@Y O PRECAUZIGINEEE

o Per poter fronteggiare un evento imprevisto.

o Anche la domanda di moneta a scopo precauzionale dipende dal
reddrto.

e Per semplicita, quindi, viene ricompresa nella domanda per
transazionl.



M@ O SPECUIDATRIE

o | soggetti decidono di detenere moneta in forma liquida, ossia In
alternativa al trtoll, per guadagnare da variazioni future del tasso di
Interesse.

o Per poter comprendere appieno la domanda speculativa di moneta
(LS), occorre chiarire la relazione che esiste tra prezzo di mercato di
un trtolo di credrto e tasso di interesse.



BRREEIEE AL ORE NOMINALE [E VAIEEIE
DIEHLAEEDIOL A

e Un titolo di credito di nuova emissione e caratterizzato dal valore
nominale di facciata e dal valore della cedola.

o Ad esempio, un trtolo puo avere un valore nominale di 1.000 euro e
rendere ogni anno |00 euro (valore della cedola).

e In questo caso, Il titolo garantisce un tasso di rendimento pari a
|00/1000 = 0,1, ovvero pari al |10%.



RINEZZ O DENTEIS

o | titoll, pero, non hanno solo un valore nominale: hanno anche un
prezzo.

o Quindi, Il prezzo di un titolo, dopo la sua emissione, puo variare In
relazione all’evoluzione del mercato, discostandosi dal valore
nominale.



VIENIBEFASBISRERIC]. | - |

o Supponiamo che chi ha acquistato Il titolo a 1.000 euro nel 2016 lo
Vealerivendere nel 2017: esiste un mercato, derioR e
secondario, dove cio € possibile.

o Se, nel frattempo, il tasso di interesse di mercato (ovvero, il tasso di
interesse pagato dai titoli di nuova emissione) € cambiato, non potra
ottenere, vendendo Il titolo, la stessa cifra alla quale lo ha acquistato.

o Infattl, se Il tasso di interesse di mercato e salito al 20%, cio significa
che 1 titoli di nuova emissione hanno un tasso di rendimento del 20%:
costano |.000 euro ed hanno un rendimento annuale di 200 euro.



ENDITA DEI TIIO SR

o Poiché chi compra 1 titoli puo scegliere tra titoli di nuova emissione e
trtoli “vecchi”, per convincere qualcuno ad acquistare un titolo che ha

un rendimento di soli 100 euro, dovremo concedere un forte sconto
sul prezzo d'acquisto.

e In particolare, il prezzo di vendita dovra essere uguale a 500 euro,
perche solo cosi un rendimento annuo di 100 euro garantisce lo
stesso tasso di interesse (20%) del nuowi titoll.



i )| IINTERESSE E PREZZI DEIRRISESIN

o Jra il tasso di interesse di mercato ed Il prezzo del titolo esiste una
relazione Inversa: quando Il tasso di interesse sale, Il prezzo del titolo
di vecchia emissione, venduto sul mercato secondario, scende e
viceversa.

o Quando Il tasso di interesse e basso, | soggetti preferiscono detenere
moneta liquida e non titol, perché ritengono piu probabile un
aumento del tasso di interesse piuttosto che una riduzione € dunque
si aspettano che 1 loro titoli diminuiranno di valore.

» Quindi venderanno I titoli.



B~ NDA SPECULATIVA DEMCINSHES

Piu basso e Il tasso di interesse, maggiore sara la domanda di
moneta (la moneta liquida desiderata) e viceversa.
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LACMIGINIE A

o In equilibrio, M (I'offerta di moneta) € uguale alla somma di LT ed LS

M EIEERES

o Owvero, ferma restando M, se aumenta LI, deve necessariamente
diminuire LS.
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LA CUIRA LY

o Abbiamo ora tutti gli elementi per costruire la curva LM.

e La LM e la curva che individua tutte le possibili combinazioni di
reddito e tasso di interesse che tengono In equilibrio 1| mercato della
moneta, o settore monetario.



GiRARIE 2SN E




SR ODELLCON S
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ey RIAZIONE DELLA SPESA PUBEIRGE
NEE MODELEORISSEN

o Nel modello I5-LM, l'incremento di reddito generato dall'aumento
della spesa pubblica induce un aumento della domanda transattiva di

moneta, che € funzione del reddito.

e Le imprese, per poter far fronte alle maggiori spese previste per
realizzare la maggiore produzione, avranno la necessita di tenere una
quantita maggiore di scorte di moneta liquida.



e RIAZIONE DELLA SPESA RUESEIEES
NEEMODELEO SN

o Per ottenere queste scorte di moneta liquida, le imprese offriranno
una quantita maggiore di titol.

o Lincremento dell'offerta di titoli ne fara scendere il prezzo e il tasso
di interesse salira.

o Ma sappiamo che se Il tasso di Interesse aumenta, gli investimenti
privati si riducono.



e RIAZIONE DELIEASSEETE
REEBECA NEL MODELEGOSSSRN




i RIAZIONE DEl TRASFERIFENER

Strumento di intervento meno potente.

| trasferimenti fanno parte delle componenti autonome della spesa
solo per la porzione che ne viene consumata, ovvero

Glesill
Quindi, una variazione di questa variabile influenza certamente la
spesa autonoma ¢, via moltiplicatore, Il livello del reddito, ma a parita

di esborso da parte dello Stato, I'impatto sul reddito € minore

Parte del trasferimento viene destinata al risparmio.



B GO A MO NS

o Viene effettuata dalla Banca Centrale.

e Se la Banca Centrale aumenta |offerta di moneta, realizza una
politica monetaria espansiva.

o Se riduce l'offerta di moneta, attua una politica monetaria restrittiva.



B GO A MO NS

e Consiste In variazioni dellofferta di moneta, che si realizzano
attraverso:

|. Variazioni del tasso di riferimento
2. Variazioni del coefficiente di riserva

3. Operazioni sul mercato dei titoli



1ASSIOABIMRNIEERINMIEN |

Tasso di interesse applicato dalla Banca Centrale alle banche
commerciall

Per aumentare |'offerta di moneta (politica monetaria espansiva), la
Banca Centrale puo ridurre il tasso di riferimento

In questo modo, Il ricorso al credito da parte delle banche private e
meno esoso e quindi piu frequente

La quantita di denaro In circolazione tende ad aumentare

Viceversa, per effettuare una politica monetaria restrittiva, puo
aumentare Il tasso di riferimento



@O LEFICIENTE DIFRISERE

o Riserva obbligatoria di depositi che le banche sono tenute per legge
a trattenere nelle proprie casse

o Riducendo Il coefficiente di riserva, aumenta la quantita di moneta
che entra in circolazione sul mercato (politica monetaria espansiva)

o Per effettuare una politica monetaria restrittiva, la Banca Centrale
puo aumentare Il coefficiente di riserva, riducendo cosi la quantita di
denaro presente sul mercato



MI=REATO DEFFEIGIE

o Mercato primario e secondario

o Vendendo obbligazioni in cambio di denaro, la Banca Centrale
sottrae moneta al mercato, realizzando una politica monetaria

restrittiva

o Acquistando titoll, immette moneta sui mercati ed effettua una
politica monetaria espansiva



RO LITICA MONETARIA SUL M@IESINE.
|S-LM
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SR DOMANDA AGGREGENE

La curva di domanda aggregata € una relazione tra Il livello del
BiieZZl € la domanda aggregata che realizza FeqEiiiSEEs
Macroeconomico.



FERE URVA DI DOMANDA AGGREGENES

M
L) e

P2)
S
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ENIDANMENTO DELLA CURYVAFIS

o Effetto Pigou:

o | consumatori reagiscono alle variazioni della loro ricchezza
reale.

o Se Il livello generale del prezzi aumenta, | soggetti vedono ridursi
[Elero ricchezza reale, poiche la moneta ‘ed e iREE
possiedono mantengono Il loro valore monetario, ma perdono
valore in termini real.

o | soggetti consumeranno di meno e faranno ridurre la domanda
aggregata e quindi Il PIL.



B RFERTA A GEREEEPS

Lofferta aggregata indica tutte le combinazioni di livello generale dei
prezzi e livello del PIL che garantiscono I'equilibrio per le imprese nel
loro complesso.

Semplificando, possiamo Ipotizzare che il lavoro sia l'unico fattore
produttivo variabile nel processo produttivo.

La costruzione della curva di offerta aggregata (AS) e quindi
strettamente legata al comportamento delle imprese In merito
all'assunzione di lavoratori e dunque al comportamento del mercato
del lavoro.



BROFFERTA DIFLAVEIRG)

e L offerta di lavoro esercitata dal lavoratori ha un andameri®
crescente al crescere del salario, ovvero:

Ol = i

o Quindi, indicando con n la quantita di lavoro che | lavoratori
desiderano offrire, possiamo dire che

n=f (W)
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OL = f (W)




PR OMANDA DIFCAY @GR

o Viene esercitata dalle imprese

o Manifesta una relazione inversa con Il livello salariale
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s8I IDRIO SUL MERCATO DEL |2- VASIS .

OL = f (W)

DL
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o Nella costruzione dell'offerta aggregata intervengono tre modelli di
riferimento:

I, modello classico
2 modello neoclassico

3. modello keynesiano e neokeynesiano



MIQIBI=BE@RE@ LA [ ()

o Caratteristiche:

|. vengono rispettate tutte le condizioni del mercato perfettamente
concorrenziale

2. quindi, non vi sono asimmetrie informative

3. disoccupazione solo volontaria



SO UILIBRIO NEL CASO CLASS @




EER e URVA DI OFFERTA AGCGREGENES
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M@ B[O NEOCIEASH|Ge

o Caratteristiche:
|. cade l'ipotesi di perfetta circolazione delle informazioni
2. VI sono asimmetrie informative

3. disoccupazione solo volontaria



EREIEIERIO NEL CASO NEOCIE 55
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o Caratteristiche:
|. prezzi e salari sono rigidi

2. vi e disoccupazione anche involontaria
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HRINCIPALO SIS
M- CROECONGINMI@|

. Crescita economica (e sociale)

. Occupazione

. Inflazione

. Bilancia del pagament



| GRESC A

o PIL (Prodotto Interno Lordo)
o Crescita:
o effettiva

o potenziale



R CIA EFFET TIVA E POTENZEZIES

o Crescita effettiva: crescita annua del prodotto nazionale

SRECScita potenziale: incremento della capacita "PrOGIEEAEE
delleconomia

o Se le due grandezze non coincidono:

o equilibri di sottoimpliego delle capacita produttive del sistema



@0 ECONOV| @

o Le fasi del ciclo economico sono 4:

|. Rallentamento

2. Recessione

B Ripresa

S Espansione

o Per ciascuna di esse, occorre considerare:

B lrata



g OCCUFAZIGIN =

o [orza lavoro:
o somma delle persone occupate e di quelle disoccupate

o Individua la quantita totale di persone in eta e in condizioni
lavorative, disposte a lavorare (offerta di lavoro)

o Disoccupazione:

~ numero delle persone che, pur potendo lavorare, non
hanno IMplego

e s misura in tassi percentuali, dal rapporto fra | disoccupati
e Il totale della forza lavoro



= UOE DELLA DISOCCURAZIGINES

o Disoccupazione di disequilibrio
o Da salario reale (troppo elevato)
o Da carenza di domanda (recessioni)
o Da crescita dell'offerta di lavoro

o Disoccupazione di equilibrio (o naturale)
o Frizionale (informazione imperfetta)

s ifltturale (legata ad alcuni settorl: un esemploiE S
disoccupazione tecnologica)

o Stagionale



5 IRV (CIN

o Jasso di inflazione
o misura 'aumento del livello generale dei prezzi
o Inflazione:
A. Da domanda
5. DEMdeR
C. Da aspettative

D. Strutturale



A
INEES ZIONE DA DOMARNIEIS

e S ha quando un aumento della domanda non si traduce solo in un
aumento della produzione, ma anche in aumento del prezzi.

o E di solito associata alle fasi di ripresa economica o di sviluppo molto
accentuato.



B.
INFEAZIONE DA CEEIE

e S ha quando I costi di produzione aumentano, ad esempio per un
aumento del prezzi delle materie prime.

o A differenza dell'inflazione da domanda, nel caso dellinflazione da
costl, la produzione e, di conseguenza |'occupazione, tendono a
ridursi.



@
INEESZIONE DA ASRERIAE S

e Le decssioni di imprese e sindacati dipendono dalle aspettative
sull'inflazione futura (ad esempio contrattazione collettiva e

inflazione attesa).

o Spirale prezzi/salari



D.
[INEE 7 ONE S TRUIBRSRZNES

o La domanda diminuisce per alcuni settor

o Juttavia, data la rigidita di prezzi e salar, le industrie in declino non
diminuiscono prezzi e salarl.
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EOEIFIBRIO IN ECONOMIA APERIANE GRS
SO

o Nel sistema economico aperto, occorre aggiungere due elementi:
|. Le esportazion

2. Le importazioni



EEESPORITAZICIN

e Domanda di beni e servizi esercitata dal settore estero
delleconomia

e Valore del beni e del servizi che Il resto del mondo acquista dal
sistema economico nazionale.



IS 550 DI CAMBIO NOMINEISS

o Rapporto In base al quale la moneta nazionale € scambiata con la
valuta estera.

e Si forma sul mercato delle valute: II| prezzo e determinato dalla
domanda e dall'offerta.



il © DI CAMBICHRES 8=

» Considera anche Il livello deil prezzi interni e del prezzi ester.

o Si determina dal rapporto tra Il livello dei prezzi esteri ed il livello del
prezzi interni, espresso In valuta nazionale.



MI=REATC DS FE

o Nel mercato del cambi la domanda di valuta estera e esercitata per
acquistare beni e servizi prodotti all'estero.

o La valuta interna viene domandata dall’estero per acquistare 1 beni
prodotti all'interno.



ASS@HBIREANNMIEC

o VI sono due modalita per calcolare il tasso di cambio:

|. Certo per incerto: quanta moneta nazionale occorre per una unita
di moneta estera (es: quanti € per | $)

2. Incerto per certo: quanta valuta estera serve per una unita di
moneta nazionale (es: quanti $ per | €)



S IR Z A MEINAIE

o Si ha un apprezzamento del tasso di cambio si verifica quando e
necessaria una minore quantita di moneta nazionale per acquistare
una unita di valuta estera

o Ls:
e altempo tl, 089 €perl $

o altempo t2,0,68 € per | $



FEGIMITDTTASSO DIFEAREIE

o | sistemi economici possono operare In diversi regimi di tasso di
cambio:

|. Regime con cambio fisso
2. Regime con cambio flessibile

3. Regime con cambio amministrato



FEGIME CON CAMBICO EISS S

o |Le autorita si impegnano a mantenere fisso Il tasso di cambio

o [utte le volte che le forze di mercato tendono a modificare il tasso
di cambio, le autorita monetarie Intervengono, comprando o
vendendo valuta nazionale per contrastare le fluttuazioni del

mercato.



RECME CON CAMBITREESSIERR

o || tasso di cambio e determinato esclusivamente dalla domanda e
dall’offerta

o |l meccanismo di mercato puo operare liberamente.



pEElME CON CAMBIO AMMINISHRRZSES

Le autorita monetarie si impegnano ad intervenire sul mercato se |
tasso di cambio supera una soglia predeterminata.



BSPETERMINANTI DELLE ESPORTAZEGEIS

o Le esportazioni aumentano quando:
|. Aumenta Il reddito del resto del mondo
2. Diminuiscono | prezzi interni

3. Se la moneta nazionale si deprezza



Bt IR ORTAZIGIN

Domanda di beni e servizi esterl esercitata dall'economia nazionale

Valore del beni e del servizi prodotti dal resto del mondo acquistati dal
sistema economico nazionale.



REPEFERMINAN T DELLE IMPORIZAZESIEE

o Le importazioni aumentano quando:
|. Aumenta Il reddito nazionale

2. Aumentano | prezzi interni

3. Diminuiscono | prezzi esterl

4. Il tasso di cambio nominale si apprezza



B e AGGREGATA INFECONGURES
AFERA

In economia aperta ed in presenza dello Stato, la spesa aggregata sara:

E=C+1+ G+ (EXP - IMP)
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BIEANCIA DEI PAGAIENER

o La bilancia del pagamenti misura gli scambi tra | residenti di un paese
e Il resto del mondo.

o L' costiturta da:
conto'corrente

e commercio In beni e servizi e pagamenti per trasferiment
2. conto capitale

o acquisti e vendite di attivita reali e finanziarie



@ONTO CORRENEH=

Nel conto corrente troviamo:

Importazioni

Esportazion

Saldo merci — Bilancia commerciale

Trasferimenti netti dall’estero

Reddito netto da investimenti

Saldo delle partite corrent



SONTOCA RTINS

Le voci del conto capitale, invece, sono:
o Saldo del movimenti di capitale

o Variazione delle riserve ufficiali



ERUILIBRIO DEl CONTI CONCESIFSE .

o In equilibrio,
Saldo di conto corrente + saldo di conto capitale = 0

o Se un paese € In disavanzo (ha speso fuori dal paese piu di quanto
non abbia ricavato vendendo beni e servizi nazionali al resto del
mondo), puo finanziarsi vendendo attivita o indebrtandosi all'estero.

o |l deficit di conto corrente, quindi, puo essere finanziato non solo dal
privatl con meccanismi di mercato, ma anche dalla Banca Centrale,
attraverso una riduzione delle riserve (che si ottiene vendendo
valuta estera sul mercato dei cambi)



IPOTESI DI PERFETTA MOBILITA DEI
CARITAL

In perfetta mobilita dei capitali, gli investitori sono liberi di acquistare
attivita In qualungue paese desiderino, con bassi costi di transazione
e senza limitl

Poiche le economie mondiali sono molto integrate sotto il profilo
finanziario, se | tassi di interesse di un paese si discostano molto da
quelli mondiali, danno origine a flussi di capitali

Pertanto, una riduzione del tassi causa un deflusso del caprtali, con un
conseguente peggioramento della BP

Quindi, | = I



S-LM-BP
PERFETTA MOBILITA DEI CAPITALI

e it



@ NENFISSITO FEESSIEIN

» In perfetta mobilita del caprtali, possiamo verificare l'efficacia delle
politiche In due srtuazioni different:

EEGcon cambi fissi

2. con cambi flessibili
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FOIENC A MONETARIA CON CAMISISEEE

Un aumento dell'offerta di moneta risulta inefficace, In regime di
cambi fissl, dato che la Banca Centrale deve riacquistare moneta per
difendere Il cambio

Un aumento di M sposta la LM a LM

Nel punto A, 1 < Is e si verificano flussi di capitale in uscita

Si vende valuta nazionale e il cambio si deprezza

Per difendere il cambio, la Banca Centrale riduce 'offerta di moneta

La LM torna al livello iniziale di equilibrio
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RUECA FISCALE CON CAMBISRIES

Un aumento di G o di X sposta la IS a IS
Nel nuovo punto di equilibrio, Y| > Y*

Dato che L e costante ed Lt sta aumentando, deve diminuire Ls,
quindi | deve aumentare

A questo punto, pero, | > Is e si verificano afflussi di capitale
Aumenta la domanda di valuta nazionale e il cambio si apprezza

B anca Centrale interviene e vende valuta per soddiSicfEsE
domanda

Lofferta di moneta sposta la LM verso LM in un nuovo equilibrio



U ERRCA MONETARIAESEANSIEES
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e CA MONETARIA COIN G
FLESSIEL

In regime di cambi flessibili, un aumento dell'offerta di moneta risulta
massimamente efficace, In quanto il deprezzamento del cambio
stimola la domanda

Un aumento di M sposta la LM a LM

Nel punto A, 1 < Is e si verificano flussi di capitale in uscita

Si vende valuta nazionale e Il cambio si deprezza

Poicheé siamo in cambi flessibili, la Banca Centrale non interviene

| beni nazionali diventano piu competitivi sul mercati internazionall

Aumentando la domanda di beni nazionali, la IS s sposta verso
destra, In un nuovo equilibrio



REEIRCAFISCALE ESEAINSIEE
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RN A FISCALE CON CAMBEREESSHENS

La manovra fiscale espansiva sposta la IS a IS’

Nel nuovo punto di equilibrio, Y| > Y*

Qui, I > Ir e si verificano afflussi di caprtale

Aumenta la domanda di valuta nazionale e Il cambio si apprezza
La Banca Centrale non interviene

| beni nazionali diventano meno competitivi sui mercati globall

Diminuisce la domanda aggregata e la IS torna al suo equilibrio
iniziale
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INIBIEATOR! MACROECONOMICHEISEESIS

Prodotto Interno Lordo (PIL)

Prodotto Nazionale Lordo (PNL)
Composizione del PIL

Tasso di crescita del PIL

PNL pro capite

PNL pro capite a parita di potere d'acquisto

Human Development Index (HDI)



FROBDOTTO INTERNO LORDG@HEIS

o Il PIL indica il valore di mercato di beni e servizi finali prodotti in un
paese In un determinato periodo di tempo (un anno)

o Puo essere a prezzi correnti o a prezzi costanti



i PREZZ | CORRENEN

o PIL nominale

o Soggetto alla struttura corrente dei prezzi



FIE S RREZZ|FCOSHAINE

o PIL reale

o Si calcola dividendo 1l PIL di un anno per il PIL di un certo anno
che viene scelto come “anno base”
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DO [O NAZIONALE LORDO RN

R

+ Imposte e tasse applicate al prodotti

- sussidi governativi

+ redditi netti ottenuti all'estero da crttadini del Paese

- redditi pagati al cittadini stranieri che si trovano all'interno del Paese
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- o0 @ DI CRESCHTATDIEESSI

e Si calcola dividendo |l valore del PIL nellanno corrente rispetto al
valore del PIL nell'anno scelto come riferimento (anno precedente)

o Ad esempio, Il tasso di crescita del PIL dell'ltalia nel 2017 si calcola:

o PIL dell'ltalia 201//PIL dell'ltalia 2016
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ENE RO E A SRS

o Si ottiene dividendo il PNL per il volume della popolazione

o Fornisce Informazioni in base ad un’ipotesi di perfetta equita
distributiva



PNIL PRO CAPITE MONDIALE A PREZZ
CORRENTI (US$)
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PNL PRO CAPITE MONDIALE A PREZZI
CORRENTI (US$)
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PNIL PRO CAPITE A PARITA DI POTERE
DAac @S TO

o Parita di Potere d'Acquisto - Purchasing Power Parity (PPP)

o |$ ha un potere d'acquisto diverso a seconda del paese nel quale
viene utilizzato

e Per calcolare Il PNL pro capite PPP:

|. Si elabora un paniere di 300-400 beni che rappresentano | consumi
standard del consumatore medio

2. SiI stima quanta parte di tale paniere sia acquistabile con |$

3. In questo modo, si puo valutare Il reale potere d'acquisto di |$ In
clascun Paese, In relazione alle abitudini di consumo di quel Paese



ENIEERO CAPITE MONDIALE PPEANRRISESS
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INEESTIMENTI DIRET T ES TERISEIES)

o Investimenti attraverso 1 quali gli imprenditori acquistano e
i ieriscono all’'estero impianti per la produzichc  Eas
commercializzazione di beni e servizi

o Rappresentano il flusso netto di investimenti esteri utilizzati per
'acquisizione di una quota superiore al 0% in un'impresa che opera
su un territorio diverso da quello di provenienza dell investitore

e Rispondono a una logica di tipo industriale (I'investimento nel
capitale azionario dellimpresa estera viene effettuato con lintenzione
di acquisirne, almeno parzialmente, il controllo)



S NIA GG DEGERIS

o | principali vantaggl degli IDE sono 1 seguenti:

|. aumentano Il reddito e I'occupazione per coloro che sono occupat
nelle iImprese coinvolte

2. aumentano Il reddito e 'occupazione per le imprese dell'indotto
3. aumentano Il gettito fiscale del paese osprtante

4. migliorano Il know how del paese osprtante



b NIAGGT DEGERIDIS

o | principali vantaggl degli IDE sono | seguenti:

|. le grandi imprese multinazionali che entrano nel paese possono
assumere un potere crescente

2. la presenza sul territorio di nuove ricchezze puo portare squilibri

3. | redditi prodotti possono essere rimpatriati nel paese d'origine
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IDE
201 1-2015

Foreign direct investment, net inflows (BoP,

current US$)
$-48,290,000,000 NI $525.4 billion
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o Le imprese scelgono, per | propri investimenti, Paesi che garantiscano:
|. solidita economica

2. stabilita politica

3. continuita istrituzionale

4. bassa corruzione

O. garanzia della proprieta privata



REERRCHE COMMERCIALFE SVIES RS

o Dalla Strategia di Sostituzione delle Importazioni alla centralita
dell'apertura commerciale

B Delilira commerciale come percentuale dii esporiazZiSRiEN—s
importazioni sul PIL



ERAEGIA DI SOSTITUZIONE SIEISES
IMPORTAZIONI

Molto utilizzata dai governi del paesi emergenti in Africa, America
Latina ed Asia

| governi nazionali sostrtuiscono le importazioni di alcuni prodotti con
beni di produzione nazionale

Si tratta di prodotti sensibili per 'economia nazionale, come prodotti
agricoli o dell'industria nascente, favorendo In questo modo
l'agricoltura e I'industria nazionall

Oblettivi della sostituzione delle importazioni sono [incremento
delloccupazione nazionale e lindipendenza del paese in settori
sensibili come quello alimentare e quelli legati alla difesa e alle
tecnologie avanzate



CRITICITA DELLA STRATEGIA DI
SR ZIONE DELLE IMPORIAZE@ISE

o Allontanamento di impresa e lavoratori dai meccanismi di mercato

o |solamento del paese e perdita di competitivita



INAREGRAZIONE INTERNAZIONAIES

o Il volume dellinterscambio commerciale mondiale € In pressoché
costante aumento

o Processo di integrazione commerciale internazionale

o Abbattimento delle barriere tariffarie e delle barriere non tariffarie
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