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Domande di ripasso

7.1

Un Paese in cui la bilancia dei pagamenti è in disavanzo deve effettuare più pagamenti all’estero di quanti ne riceva dall’estero, e la Banca Centrale in genere fornisce i fondi necessari. Se essa si rifiuta di intervenire, l’offerta di moneta cala e il Paese finisce per entrare in una fase di recessione; con la contrazione del reddito nazionale, la spesa per importazioni si riduce. Al tempo stesso, però, durante una recessione il livello interno dei prezzi di solito scende, pertanto la domanda di esportazioni dall’estero inizia a crescere. Al termine di questo processo, l’economia avrà raggiunto un nuovo equilibrio esterno.

7.2
(a) Un calo delle esportazioni determina una riduzione del reddito e un disavanzo commerciale. A una situazione di questo tipo non è possibile porre rimedio con i consueti strumenti di stabilizzazione dal lato della domanda. La strategia più adeguata consisterebbe in una combinazione di misure protezionistiche e provvedimenti fiscali di natura espansiva.

(b) Una riduzione del risparmio e un corrispondente aumento del consumo di prodotti nazionali farà crescere il reddito nazionale. Se l’incremento della domanda interessa solo i beni prodotti all’interno del Paese in esame, non si registrerà alcun deficit commerciale; se tuttavia aumenta anche la domanda di prodotti esteri, la bilancia commerciale si troverà in disavanzo. In entrambi i casi un taglio alla spesa pubblica rappresenta la misura più adeguata da adottare.

(c) Un incremento della spesa pubblica farà crescere il livello del reddito nazionale e provocherà un disavanzo della bilancia commerciale. In questo caso il provvedimento più opportuno sarà un successivo taglio alla spesa.

(d) Uno spostamento della domanda dalle importazioni ai beni di produzione nazionale comporterà un aumento del livello del reddito e un avanzo della bilancia commerciale. A una situazione di questo tipo non è possibile porre rimedio con i consueti strumenti di stabilizzazione dal lato della domanda. La strategia più adeguata consiste in un taglio alla spesa pubblica associato a una riduzione dei dazi doganali.

(e) Un calo delle importazioni associato a un incremento del risparmio determinerà un avanzo della bilancia commerciale, ma lascerà invariato il livello del reddito nazionale. In questo caso un taglio alle imposte sul reddito, unito a una riduzione dei dazi doganali, rappresenta la politica più adeguata.

7.3
Una politica monetaria espansiva fa scendere i tassi d’interesse, cosa che incentiva gli investimenti. In condizioni di perfetta mobilità dei capitali, i tassi d’interesse più bassi determineranno un flusso di capitali in uscita e il conseguente deprezzamento della moneta nazionale. I beni di esportazione del Paese in esame risulteranno meno costosi all’estero, pertanto la loro domanda aumenterà. Ciò farà crescere ulteriormente la domanda aggregata e, di conseguenza, il reddito nazionale.
7.4

(a) Se il tasso di cambio dollaro/sterlina aumenta, significa che occorrono più dollari per acquistare una sterlina. Pertanto il dollaro si è deprezzato.

(b) Un deprezzamento del dollaro equivale a un apprezzamento della sterlina.

7.5
In un sistema di tassi di cambio fluttuanti, si verifica un deprezzamento quando diminuisce il prezzo della moneta nazionale in rapporto alle valute estere. In un regime di tassi di cambio fissi, ha luogo una svalutazione quando in un Paese il prezzo delle valute estere viene aumentato mediante un intervento ufficiale del governo.

7.6
Secondo la teoria della parità dei poteri d’acquisto (PPP), nel lungo periodo le variazioni dei tassi di cambio tra i diversi Paesi riflettono principalmente i differenziali fra i tassi d’inflazione registrati a livello nazionale. Questo approccio è valido nel lungo periodo, soprattutto in presenza di tassi d’inflazione elevati, provocati da variazioni della crescita monetaria. Nel breve periodo, tuttavia, anche una perturbazione di carattere monetario influisce sulla competitività dei Paesi esteri, poiché i tassi di cambio si modificano più velocemente del livello dei prezzi. Analogamente, quando si verifica una perturbazione reale la teoria della parità dei poteri d’acquisto non risulta più valida, perché il processo di aggiustamento riguarda le ragioni di scambio. Esempi di perturbazioni reali sono i cambiamenti connessi al progresso tecnologico, le variazioni della domanda di esportazioni o del livello del prodotto potenziale nei diversi Paesi.

7.7
Gli economisti fanno ricorso a modelli semplificati che rappresentano, con un certo grado di approssimazione, i fenomeni reali. Di conseguenza, le ipotesi su cui si basano tali modelli devono avvicinarsi alla realtà. Per gli economisti è importante che la teoria della parità dei poteri d’acquisto sia valida o meno perché numerosi modelli utilizzati nell’ambito dell’economia internazionale presuppongono la sua fondatezza, che del resto appare molto plausibile.

7.8
Un Paese si trova in una situazione di equilibrio esterno quando la bilancia dei pagamenti non è in avanzo né in disavanzo, nel qual caso le riserve della Banca Centrale rimangono stabili. L’equilibrio interno invece si verifica quando il prodotto si trova al livello di piena occupazione. La condizione ottimale per un Paese è il contemporaneo conseguimento dell’equilibrio esterno e di quello interno. Spesso, però, questi due obiettivi sono in conflitto tra loro; i responsabili della politica economica pertanto devono decidere a quale dei due si debba attribuire la priorità in quel particolare momento.

7.9
Secondo il modello di Mundell-Fleming, quando i tassi di cambio sono fissi e i capitali perfettamente mobili la politica fiscale è più efficace di quella monetaria. Quest’ultima, in effetti, si dimostra in questo caso del tutto inefficace. I provvedimenti di tipo monetario, infatti, influiscono sui tassi d’interesse, la cui variazione genera flussi di capitale che, a loro volta, incidono sui tassi di cambio. Affinché i tassi di cambio rimangano invariati, è necessario che la misura attuata sia seguita immediatamente da un intervento di politica monetaria di segno opposto.

7.10
(a) Una politica monetaria espansiva fa scendere i tassi d’interesse all’interno del Paese: questo non solo incentiva la spesa nazionale per investimenti, ma provoca un flusso di fondi in uscita che determina un deprezzamento della moneta. Di conseguenza, i prodotti nazionali diventano più competitivi sui mercati mondiali e la domanda aggregata viene stimolata dall’incremento delle esportazioni nette.
(b) La reazione degli altri Paesi dipende in gran parte dall’andamento delle loro economie, ovvero dalla fase del ciclo economico in cui si trovano in quel momento. Una nazione che attraversa una fase di recessione reagirà in modo negativo, poiché la politica beggar-thy-neighbor provocherà un aumento della disoccupazione al suo interno. Viceversa, una nazione che si trova in fase di espansione può accogliere positivamente un deprezzamento della lira; l’aumento della domanda dei nostri prodotti in questo Paese, infatti, può contribuire a ridurre le pressioni inflazionistiche probabilmente originate dall’espansione.

(c) La politica descritta in questo problema è sempre di tipo beggar-thy-neighbor. Tuttavia, come sottolinea la risposta al punto (b), in base alla situazione economica in cui si trovano, gli altri Paesi possono reagire in modo positivo se al loro interno si manifestano pressioni inflazionistiche.

7.11
Risposta non disponibile.
7.12
Risposta non disponibile.
7.13
Risposta non disponibile.
Problemi

7.1
Se in Italia il tasso d’interesse è pari al 4% e vi aspettate che la sterlina inglese si deprezzerà del 6%, i titoli emessi dal governo inglese dovrebbero avere un rendimento minimo del 10% perché risulti conveniente acquistarli in cambio di euro. Infatti, in condizioni di perfetta mobilità dei capitali, il tasso d’interesse interno (i) è uguale a quello estero (if) corretto per tenere conto delle aspettative riguardo alla variazione percentuale del tasso di cambio (e):
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7.3

a) Poiché in questa economia aperta vi è perfetta mobilità dei capitali, la BP=0 è orizzontale. L’equilibrio  è dato dall’intersezione delle curve IS (di economia aperta), LM e BP=0. Dato che i cambi sono fissi, la politica monetaria non ha autonomia, quindi l’equilibrio di reddito e tasso di interesse si ottiene dalle equazioni IS e BP=0, mentre la curva LM può essere successivamente utilizzata per calcolare l’offerta di moneta che la Banca Centrale deve offrire per assicurare l’equilibrio. Iniziamo col calcolare Y e i di equilibrio mettendo a sistema IS e BP=0:

Ora si può utilizzare la LM per calcolare l’offerta di moneta:

b) Come nel caso precedente, in questa economia aperta vi è perfetta mobilità dei capitali, quindi la BP=0 è orizzontale. L’equilibrio  è dato dall’intersezione delle curve IS (di economia aperta), LM e BP=0. Dato che i cambi sono flessibili l’equilibrio di reddito e tasso di interesse si ottiene dalle equazioni LM e BP=0, mentre la curva IS può essere successivamente utilizzata per calcolare il tasso di cambio reale e nominale. Iniziamo col calcolare Y e i di equilibrio mettendo a sistema LM e BP=0:
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Ora si può utilizzare la IS per calcolare il tasso di cambio reale:

Il tasso di cambio nominale si ottiene:
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c) Come nei casi precedenti, in questa economia aperta vi è perfetta mobilità dei capitali, quindi la BP=0 è orizzontale. L’equilibrio  è dato dall’intersezione delle curve IS (di economia aperta), LM e BP=0. Dato che i cambi sono flessibili e la LM è verticale, basta la LM per determinare il livello del reddito, mentre la curva IS può essere successivamente utilizzata per calcolare il tasso di cambio reale. Iniziamo col calcolare Y (e i) di equilibrio utilizzando le equazioni LM e BP=0:
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Ora si può utilizzare la IS per calcolare il tasso di cambio reale:

Il saldo della bilancia commerciale si ottiene:
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