
1, Indicizzazione,. contratti ed equilibrio
macroeconomico
di Claudio De V1ncent1 e Giorgio Rodano

1_ Introduzione: un problema per la «nuova economia keynesiana»

La letteratura sulla «nuova economia keynesiana» (NEx)' ha da
empo evidenziato come quello della microfondazione delle rigidità
pominali e reali) sia uno dei temi centrali di quel programma di ri­
erca. In breve, gli econom1st1 della NEx cercano di mostrare comel rigidità siano conseguenze di comportamenti razionali degli opera­
tori. In tal senso la stessa parola «rigidità» andrebbe considerata come
una sorta di omaggio alla tradizione, dato che suggerisce un'idea di
carente funzionamento dei meccanismi di aggiustamento che non ha
ragion d'essere quando quello che viene registrato come rigidità non è
altro, a ben vedere, che il risultato di scelte razionali dei soggetti.

In questo ambito si pone la questione degli ostacoli che impedi­
scono la stipulazione di contratti in termini reali e, più in generale, di
contratti pienamente condizionati alle realizzazioni dello «stato del
mondo» (fully contingent contracts). In altri termini, anche la forma del
contratto non può essere assunta a priori, ma deve essere considerata
endogena. E insomma essa stessa un problema che la teoria deve
prendere in considerazione 2

• Uno dei contratti su cui, per ovvi motivi,
tale questione appare più immediatamente rilevante è quello che de­
termina il salario. Un'osservazione anche sommaria dei contratti stipu-

Si ringraziano Andrea Boilani, Marcello Messori, Enrico Sa/tari e 1111 a11oni1110 referee,
de hanno letto una precedente verione del testo fomendo utili suggerimenti. Si ringraziano
che i partecipanti ai seminari in cui il lavoro è stato presentato: oltre a quello alla Società
dli Economisti, i due seminari presso il Dipartimento di Economia Pubblica dell'Università
·la Sapienra» di Roma e presso l'U11iversità di Perugia.

.-' Per un'esauriente rassegna sulla NEx si veda, per esempio, Ardeni, Boitani, Delli
attu e Gallegati [ 1996).

,'lleieraura della Nu: è ricca di contributi in cui tale problematica è presente.
t limitari a un solo esempio, dalla ricerca sul razionamento del credito si è sviluppato
importante «sottoprodotto», costituito dalla teoria sulla ottimalità del cosiddetto
:ntratto di debito standard» (cfr. al riguardo Williamson [1986; 1987), nonché la let­

tura che s1 e sviluppata a partire da tali contributi).
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I . li onomie reali mostra infatti una pratica diffusa, anche seau ne e ec d .. d. . . d . I . Il
I. zata di clausole 1 m 1c1zzaz1one e1 sa ari a a dinamicanon genera 1z , il I · I .

d . . In più di un caso, dunque, contratto sa aria e risulta m·

ei prezz1. . . I d I d V ·r· I' .qualche modo condizionato al o stato e mon o. eri 1care ottunalità
0 meno del contratto indicizzato, e della forma assunta dalla regola di
. d' zazione, significa appunto trattare come endogena la forma del
mndcrz + i· dell, l dii de ilcontratto e chiarire le ragioni della eventuale rgdrta iei salari nomi­

nali. h I I Il . d. ·Si deve considerare, però, c e a etteratura su e m 1c1zzazioni si è
sviluppata negli armi settanta. Essa precede, dunque, l'~wento della
NEK, e - quel che è più rilevante - è stata formulata all'interno di un
framework di tipo neoclassico. Solo di recente gli studiosi hanno co­
minciato a inserire nel quadro elementi tipici della ricerca NEK, come
le forme di mercato non concorrenziali e le esternalità. Questo signi­
fica che i risultati cui perviene la letteratura sull'indicizzazione presen­
tano una sorta di disomogeneità, uno scarto, rispetto al framework
della NEK: si pensi, per avere un'idea, alla diversa importanza nei due
approcci delle neutralità di lungo periodo. Ciò non toglie, tuttavia, che
una riflessione sui risultati cui è pervenuta la teoria sulle indicizzazioni
salariali sia, nonostante questo bias, di grande interesse e rilevanza per
la stessa linea di ricerca della NEK. Questo lavoro è dedicato appunto
a tale riflessione. In sede di conclusione, si darà una breve valutazione
dei risultati raggiunti dal punto di vista delle problematiche che stanno
a cuore alla nuova economia keynesiana.

2. La letteratura recente

All'origine del moderno dibattito teorico sugli effetti economici
dell'indicizzazione salariale troviamo, come spesso accade, una con­
trapposizione tra una posizione neoclassico-monetarista (favorevole) e
una posizione più vicina alle categorie keynesiane (contraria)'. Pos­
s1amo assumere come punto di partenza la nota tesi di Milton
Friedman [1974] che in una economia caratterizzata dalla presenza di
costi di transazione, che non consentono l'operare di un continuum di
mercatt a pronti organizzati secondo i principi del banditore walra­
siano, l'indicizzazione dei salari ai prezzi permette di definire quelli
che la letteratura successiva chiamerà fully contingent contracts, in pre-

'Le posiz' · k · · · • ·ow· ~om « eynesiane» d1 cui parliamo in questo paragrafo sono, come e
o, precedenti a quelle che si sviluppano con l'affermarsi della NEK.
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. li l'andamento del sistema economico simula quello del-
dei qua lr . L'' . . 1mi(02~. . nerale wa as1ano. 1potes1 e natura ente che gli unici
rio " p. ·ilibr- " dil't<ll)lllh erturbano equi I no siano I natura monetaria e che
• C e P . I . . d di' I il~- una indicizzazion~ integra e sta 1n gra o 1_ 1so_ are · sistema dai%. Le riserve di parte keynes1ana fanno riferimento [Bernstein
"'ro enetll. . h ks · 1: h .,.., . all'esistenza d1 s_ oc non puramente nominali c e richiedono

a del salano reale, ostacolati dalla presenza di indicizza-
8%..reco [Modigliani e Padoa Schiopa 1977) i liii de
;d~izzazione pone all efficacia della politica di controllo della do-
da aggregata- . , .

111 Il dibattito successivo è stato fortemente influenzato da due se-
-al ppen, Gray [1976) e Fischer [1977a], che hanno, per così dire,
definito l'ambiente in cui il dibattito stesso s1 e poi sviluppato . Si
a di un ambiente tipicamente neoclassico, con agenti atomistici
: a~scono in mercati perfettamente concorrenziali, quello per inten­
dei di un modello AD-As, con disturbi stocastici (di natura reale e
nominale), con aspettative razionali, e che incorpora l'ipotesi del «na­
rur~ rate», ovvero di un prodotto di lungo periodo esogenamente dato
l livello di pieno impiego e indipendente dal ciclo e di un tasso di
in/lazione di lungo periodo determinato esclusivamente dal tasso di
crescita di trend dell'offerta di moneta. Merita di essere sottolineato
che in questi modelli anche il salario reale di lungo periodo è sempre
dato esogenamente, determinato da fundamentals esogeni ali'analisi. In
questo modo viene espunta a priori dal quadro ogni problematica di
conflitto distributivo. Ciò ha il merito di consentire una analisi degli
effetti specifici dell'indicizzazione, isolandoli dalle problematiche di
tale conflitto ed evitando così un tipo di confusione che è molto fre­
quente nel dibattito politico e nella pubblicistica non specializzata. Ciò,
d'altra parte, ha anche un costo: impedisce di mettere a tema la que­
ione degli eventuali nessi tra fundamentals e meccanismi di indicizza­
zone.

Fin dai primi contributi, i risultati cui perviene la moderna ricerca
l'indicizzazione si distaccano sia dalla posizione monetarista alla
fiedman che da quella keynesiana. Nel cosiddetto modello Fischer­
Gray si studia il problema del grado ottimale di indicizzazione, definito:me que~o ~h_e minimizza la varianza del reddito reale nel ciclo, e,
to che l'indicizzazione ha l'effetto di amplificare le conseguenze sul-

!Cl! ! ~ l~tteratura successiva ha per lo più fatto riferimento alla riformulazione pre­
tata lll F1scher (1983].
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, d li shocks di origine reale, si trova che, contrariamente aI output eg! s . d di' d" · · ·
I t da Friedman, il gra o I m 1c1zzaz1one ottimale è mi.quanto postu a o . I . d . d

d li' •t' ed è funzione della varianza re atlva e1 ue tipi di di-
nore del unta . ·. 1bi ['i4;-:

b A queste condizioni, e in questo am !ente, m 1c1zzazione
sturo. ·] ·h fa I, +bili

1 ruolo «virtuoso» ne senso c e avonsce a sta 1zzazione
svolge un d ll ·11 · · dcll'
d 1 • riducendo la varianza e e osc1 az1001 e output. In
el sistema ., ·bb :. ·f 5uesto senso le riserve keynesiane saret ero meno gustiticate . Per
'' ~4 riguarda gli effetti inflazionistici, l'indicizzazione amplifica l'i.quan o r d"f" l' dpatto degli shocks sui prezzi ma non ne ~o 1 1ca an amento di lungo
periodo. b . .6 . . .

A partire da questo modello ase I contn uu success1v1 procedono
lungo quattro direttrici principali: ,..

1) Sono stati proposti raffinamenti e generalizzazioni del modello
che consentono di verificarne la robustezza dei risultati: correlazione
tra grado di indicizzazione e lunghezza dei contratti [Gray 1978]; hm­
zione di domanda aggregata derivata dal modello Is-LM al posto della
semplice equazione quantitativa e occupazione non necessariamente
determinata dal lato della domanda in caso di disequilibrio nel mer­
cato del lavoro [Cukierman 1980]; effetti macroeconomici dell'indiciz­
zazione ritardata [Guisa 1985] 6

•

2) Sono state esplorate regole di indicizzazione che consentano di
ottenere un fully contingent contract: indicizzazione correlata oltre che
al livello dei prezzi a quello del reddito reale [Karni 1983] o al di­
sturbo di produttività della singola impresa, nel caso di shocks reali di-

5 Il riferimento è a Modigliani e Padoa Schioppa (1977). Si potrebbe obiettare
che il framework del loro lavoro non è quello «neoclassico» illustrato nel testo. Tuttavia
~uiso (1984; 1991) mostra come il loro modello possa essere riformulato in ambiente
focher-Gray, facendo vedere che in questo caso i loro risultati dipendono crucialmente
dall'adozione (mai esplicitata del resto) di aspettative esogene. Con aspettative razionali,
o anche adattive, i risultati del modello corrispondono in tutto a quelli standard. Resta
naturalmente_ una differenza rilevante e significativa: Modigliani e Padoa Schioppa as­
sumono che il salario reale determinato dai fundamentals non è quello di pieno impiego;
il loro modello intende studiare proprio i problemi che l'indicizzazione pone alla politica
economica m presenza di tale scarto.

.
6

S~ l'adeguamento dei salari ai prezzi avviene con ritardo (si tratta, come è
chiaro, di un caso empiricamente rilevante), nel sistema viene introdotto un elemento di
inerzia che può produrre persistenza. Tuttavia, come mostra Guiso, discutendo le impli­
cazioni del modello di Modigliani e Padoa Schiappa perché ci sia persistenza è neces­
sano anche h I · · d d" ' [ frGc.- cne e partt, 111 se e I contrattazione non tengano conto del ritardo c ·
uso 1985, 143-147]. In tal caso, però, il comportamento delle parti non sarebbe pie­

namente razionale. Se invece le parti tengono conto del ritardo in sede di contratta­
zione, a persistenza viene meno.
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ai (Marston e Turnovsky [ 1985), che propongono anche, in0" ,, 3i asimmetria informativa circa i disturbi reali, uno -·}resenz . . h . , schemaP. di indicizzazione e tassazione e e mduca l'impresa a riv I .1nisto del d" b ) Q . . di ve are 1
.1 effettivo e! Istur'io . uest1 t1p1 1 regole, peraltro richiedalore ] :, :.,È, .:.: ' 10no, .:,: zazione d1 mota pm 1nrormaz10ne, specie nel caso di distu :bi['u? .: ]:. di ... urbili diversificati tra le Imprese, 1t quanto non sia richiesto per appli-

una semplice indicizzazione al livello dei prezzi'.
care3) I costi connessi all'appl!cazione di una regola di indicizzazione

0 esplicitamente considerati da un altro sviluppo operato a partire
ijiroccio Fischer-Gray. Viene introdotto [Blanchard 1979) o
so di raccolta e trattamento delle informazioni necessarie a inclu­s shocks reali nella normativa sull'adeguamento salariale e si ar­

gomenta come in tal caso la regola di indicizzazione ristretta, quella
cioè che aggancia il salano al solo livello dei prezzi, possa rivelarsi un
opportuno second best per_ i contraenti, ottimale rispetto alla regola che
re~izzerebbe 11 /ully contmgent contrae/ 8

• Regola e grado di indicizza­
zione sono pertanto endogeni al modello; ne derivano come risultato
di equilibrio, date le funzioni-obiettivo delle parti e i vincoli, il com­
portamento dell'economia in cui esse si trovano a operare (il grado di
indicizzazione di equilibrio sarà ancora una volta funzione della va­
rianza relativa dei due tipi di disturbi). Infine, nel modello di Blan­
chard la politica anticiclica di controllo della domanda aggregata può
influire sulla scelta delle parti circa la regola e il grado di indicizza­
zione (riducendolo).

4) L'ultima direttrice di analisi proposta nella letteratura parte dal­
l'osservazione che nei modelli di tipo Fischer-Gray non si tiene conto
del molo assicurativo del salario reale svolto dall'indicizzazione. Si
tratta pertanto di introdurre nel modello l'ipotesi di awersione al ri­
schio e di verificarne le conseguenze circa il grado di indicizzazione
ottimale per le parti, che in linea di massima risulterà più elevato che
nel caso di neutralità al rischio: Azariadis [1978] tratta il problema
entro un modello di equilibrio generale con contratti impliciti; a diffe_­
renza dei lavori visti finora Benassi e !chino [ 1992] considerano il
problema nell'ambito di un modello microeconomico di contrattazione

.
7 Sul tema della definizione di regole di adeguamento salariale capaci di avvicinare

solll2lfni di/irst best ha lavorato recentemente anche Drèze [19~Ja, 199_Jb). ]

eh . A questa problematica si può ricondurre anche il contnbuto di Kempf [l99d1.
e ria l'di 3j-· di dbet nel caso lidis ~va m 1c12zazione parziale ai prezzi come so uz1one I secon .
~urbi monetari e reali caratterizzati da una componente permanente e da una transi•

tona che gli agenti non sono in grado di distinguere perfettamente.
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d di. lavoro e un sindacato, e argomentano che la desidera.tra un atore I . ll' d
bil .. dell'indicizzazione aumenta per e parti a aumentare ella varia-

1ta te 1 . • • 9
bilità attesa del tasso di inflazione .

3. Uno sguardo d'assieme al modello

In questo lavoro presentiamo un modello che ha l'obiettivo di for.
· un framework in cui le principali tematiche toccate da questa lette­
,i.a {ano presenti e interagiscano tra loro, producendo iisulai che
ricomprendono come casi particolari quelli ottenuti fin qui separata­
mente. Si considera una economia con contratti di lavoro stipulati da
un sindacato la cui funzione-obiettivo coincide con quella del lavora­
tore rappresentativo (assunto avverso alrischio), e da una associazione
dei datori di lavoro, la cui funzione-obiettivo coincide con quella del­
l'impresa rappresentativa (assunta neutrale rispetto al rischio). Il con­
tratto ha come oggetto esclusivamente il salario monetario, mentre
l'occupazione è determinata, dato il salario, dalla scheda della do­
manda di lavoro delle imprese, che operano in concorrenza perfetta
nel mercato dei beni. Il contesto macroeconomico entro cui la contrat­
tazione si svolge assume l'ipotesi di economia chiusa ed è caratteriz­
zato da: i) una funzione di offerta aggregata dipendente dal salario
reale; ii) una funzione di domanda aggregata derivata da una equa­
zione di tipo quantitativo (questa semplificazione appare lecita per i
fini di questo modello, in quanto una più completa specificazione della
funzione di domanda che tenga conto delle componenti reali auto­
nome e dell'influenza del tasso di interesse sull'equilibrio monetario
non modificherebbe i risultati circa la forma della regola di indicizza­
zione e i suoi effetti) 10

; iii) perfetta flessibilità dei prezzi; iv) aspetta­
tive razionali.

Il modello determina un equilibrio di steady state, dipendente dalla

9 Ci sono altri temi toccati dalla letteratura sull'indicizzazione di cui qui non ci
occuperemo. Cosi, per esempio, il modello è stato allargato includendo il saldo di bi­
lancio pubblico ed esaminando le conseguenze di una indicizzazione della tassazione e
dei titoli del debito [Fischer 1983; Guidotui 1993]; sempre parendo dal modello Fi­
scfe1-Gray, e stata analizzata I interazione tra grado di indicizzazione e regime di cambio{"""9"9 celta come soluzione di un problema congiunto di ottimizzazione [Aizenman et· cl 1985]; mfo~c s1 sono studiati gli effetti dell'indicizzazione sulla variabilità dell'in-

19a8
ZJ
7
onKc nel fcaso di contratti multiperiodali sovrapposti [Spivak Weinblatt e Zilberfarb

empt 1989]. '
o C. i risultati raggiunti da Cukierman [l980].
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ttazione, che può non essere di pieno impiego. Esso rimtra ·ll di sff :. ·'l d ane, pe­un mode o I orterta, In cu1 a omanda aggregata .altro, . d' d I I non m•r. il reddito 1 steady state ma so o e sue oscillazioni intfluenza . dcl d ll orno a
.1 li ello. Questa carattensuca e mo e o appare piuttosto in ddi
le "" .. rdi élha 1so I­
t, te 11. ma In compenso mette or me ne a trattazione d Iace· d di : :.:[-:... 1e pro-
$lema, consentendo ii ritrovare 1 principali risultati cui è giunta la let­

tura suU md1c1zzaz1one, con alcune precisazioni in più di un certera [;:. .:. p i] 1olievo per la po !uca eco_nom1ca. er , suo carattere di sistematizza­
. ne del tema, inoltre, il modello puo prestarsi a fare da base per
iare le conseguenze sul ruolo e sugli effetti dell'indicizzazione
derivanti da ipotesi diverse circa i comportamenti delle parti sociali e il
ontesto macroeconomico. .

Per ottenere I vari risultati si procederà per approssimazioni succes­
ive, attraverso una serie di tappe:

J) si considererà innanzitutto una versione deterministica del mo­
dello (ponendo uguali a zero le varianze dei due disturbi). In questo
modo si otterranno i valori di steady state per il salario nominale, il
prodotto, l'occupazione e i prezzi.

2) Il modello verra poi risolto assumendo che le parti, al momento
della contrattazione, possano osservare i disturbi, ovvero che sia pos­
sibile una ricontrattazione continua del salario (assenza di costi di tran­
sazione). Ovviamente, i valori di steady state di questa versione coinci­
dono con quelli della versione deterministica.

3) II passo successivo è quello di calcolare il fully contingent con­
traci, owero il contratto stipulato dalle parti quando conoscono le di­
sribuzioni ma non le realizzazioni dei disturbi, e queste ultime sono
osservate ex post, sicché possono essere incorporate nella regola di ade­
guamento salariale.

4) Poi si calcolerà la regola di indicizzazione ristretta, in cui il sa­
lario è adeguato ai prezzi, perché le realizzazioni dei disturbi non pos­
sono essere osservate ma solo stimate attraverso un processo di estra­
zione di segnale a partire dalla conoscenza della loro distribuzione
statistica e dall'osservazione dei prezzi. .

5) Seguiranno il confronto tra contratto indicizzato (ai prezzi) e
contratto non indicizzato e infine l'esame di alcune implicazioni di po·
litica economica.

Procedendo in questo modo si otterranno i seguenti risultati princi­

Il s· . . di . . [ arire daLnd I pensi, per esempio alla crescente letteratura m tema 1s1ere51 a. P di
beck e Snower 1986; e Blanchard e Summers 1986] e, più in generale, in tema

fMth deptndence.
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ali. il t atto indicizzato è preferito dalle parti sociali in quanto
P con r t· Il d" b ·· I di raggiungere un 1ve o I enessere superiore al con.
consente oro d" . d" I d I bdicizzato; in presenza I costi 1 racco ta e e a orazionetratto non n . . li h :ks d · · I
d Il · formazioni circa l'origine deg s oc - qu~n o c10e a regola die e m d I · . il d d. . d. d" :. ione adottata sarà e tipo ristretto - gra o 1 indicizzaind1c122a21 . . • ] . ". ttimale per le parti sara tanto pm e evato quanto maggiore è la
zone o di d 1d ·llc di f· a relativa del disturbo I oman a rispetto a que o I offerta evaranz l-chi: dcli : 5fF'.}quanto più forte è l'avversione al rischio 1et lavoratori; politiche antici.
liche di controllo della domanda possono influire sul grado di indiciz­
:azione ottimale riducendolo; il salario reale d1 stea_dy state è più basso
in presenza di indicizzazione che in sua assenza, di conseguenza è più
elevato il livello di occupazione e di reddito d1 steady state. Infine, gli
effetti dell'indicizzazione sui prezzi ricavabili dal nostro modello con­
fermano quelli già ottenuti in letteratura: amplificazione dell'impatto
degli shocks; assenza di persistenza; ininfluenza sul tasso di inflazione
di trend.

4. Le equazioni e i risultati

L'ambiente macroeconomico è descritto da semplici funzioni di of­
ferta e domanda aggregate che sono standard in questo tipo di lettera­
tura. La domanda è ricavata dall'equazione quantitativa:

[7.1] y=mp+

dove le variabili sono espresse in logaritmi; y rappresenta il reddito in
termini reali, m la quantità di moneta, p il livello dei prezzi ed n è un
velocity shock distribuito come un white noise con varianza a~ L'offerta
aggregata è ottenuta dalla massimizzazione del profitto da parte di
imprese che operano in concorrenza perfetta nel mercato dei beni. Si
parte da una funzione di produzione di tipo Cobb-Douglas perturbata
da un productivity shock moltiplicativo e con media unitaria "; pas­
sando ai logaritmi, indicando con l la quantità di lavoro impiegata, con

sr assume che entrambi i disturbi siano serialmente incorrelati. Ovviamente i
risultati che si ~tte_ngono dipendono dalle ipotesi che si fanno circa la conoscenza delle
realizzazioni dei disturbi. Possiamo distinguere tre casi: a) conoscenza ex ante di en
"""}"h?irti,al momento della contraria»ione del salario tra le pari; b) con9scema

po_ _elle realizzazioru dei disturbi; c) conoscenza indiretta attraverso gli effetti suir~ZZI. S, assume. con_iunque che, nel momento in cui effettuano le scelte di produzione,
e Imprese osservino il productivity shock.
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itmo del) disturbo che ha varianza a:, e con c l'elasticità d 1
•1 (logan . h e •t 4spetto al lavoro, si 1a:

tap4
y=cl+.

[i.21

e l·spondentemente la domanda di lavoro, nell'ipotesi di concor­orr d . b . ,
rfetta nel mercato iet en1, e:rtflZ3 pe

con lncC e1-c e - 1t »•
1-c

dove w rappresenta il logaritmo del salario monetario. Dalle [7.2] e
[7.3] si ottiene la funzione di offerta aggregata:

[74] y=,-cw-p)+ce con c,=cc e c=cc,.
Dalle [7.1], [7.3] e [7.4] otteniamo livello dei prezzi, reddito reale

occupazione di equilibrio in funzione dell'offerta di moneta, del sa­
lario monetario contrattato e dei due disturbi:

[7.5)] p=(1-c)(m-c,)+w+ (1-c)r,-e

I
I
I

[7.6]

.7)

y = cm + ( 1 - c)c, - cw+cn+ E

l=m+(1-c)c-w+n.

La contrattazione. Il contratto di lavoro stipulato tra sindacato e as­
sociazione dei datori di lavoro (d'ora in poi Confindustria) stabilisce
solo il salario monetario mentre l'occupazione è determinata dalle
mprese lungo la funzione di domanda di lavoro [7 .3] u. Assumiamo
che la funzione-obiettivo del sindacato coincida con quella del lavora­
tore rappresentativo e abbia la forma:

.8] V=[U(w-p)]·(l+l-/0) con U'>O e U"<O

dove lo rappresenta l'offerta di lavoro assunta come un dato. Il segno
della derivata seconda della U corrisponde all'ipotesi di avversione al
chio dei lavoratori mentre il termine in parentesi tonda, che molti­
P~ca l utilita derivante dal salario reale, non è altro che la probabilità

Il N I id• . e modello non compaiono indici temporali perché non vengono cons, erau
""I"avi@ c'è un timing implicito: il contratto viene stipulato dalle pari prima dela
· azione dei disturbi, mentre le scelte di produzione vengono effettuate dalle
prese dopo la loro realizzazione.
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d. occupato misurata dal tasso di occupazione. La funzione-
1 essere · id volta co ll d JJ'·obiettivo della Confindustria coincide a ""% "o n quella dell 'im.

resentativa, oss1a co pro Jtto m • term1ru reali·presa rapp ' . I · • d d U [ ·II/P =Y_ (W/P}L. Passando ai logaritmi, tenendo ~onto e a 7.2)e
della [7.3), e assumendo neutralità ris~tto al rischio, la relazione tra
profitto reale, salario reale e productivity shock risulta essere la se-
guente:
[7.9] -p=c,p-w)+c,+c,+ce con c,=l(1-c).

Nell'ipotesi di aspettative razionali, le parti contrattano il salario
monetario tenendo conto della [7.5), della [7.7] e della distribuzione
di probabilità dei disturbi (supposta nota). D'ora in avanti a~sumeremo
che la contrattazione conduca a un equilibrio nel quale risulta mas­
simizzata la funzione:

[7.10] El =E{ (n-p) +..t[U(w-p)](l +I-lo)}

che equivale al valore atteso di una media ponderata delle funzioni­
obiettivo delle parti, con pesi À.1r e M= I -À.1r che rappresentano i po­
teri contrattuali delle due parti; À. = À.wfÀ.1r indica il potere relativo del
sindacato 14.

Il caso deterministico. L'equilibrio deterministico del modello si ot­
tiene ponendo nella [7.5] e nella 7.7] e = 1'J = O e inserendo i valori di
p e l così ottenuti nella [7.10] riscritta nell'ipotesi di certezza. Il salario
monetario contrattato w sarà quello che massimizza la funzione cosl
ottenuta, cioè:

[7.1={m-w+,I-)]+c} +A{[U(I-c)w-m+c,)))
[m-w-l+c(1-c)+1]}

. 14 Il f,omework teorico in cui la [7.10] può essere collocata è quello dei cosiddetti
«right-to-manage models», la cui assunzione di base è che il sindacato è in grado di
contrattare il salario mentre la singola impresa mantiene il diritto di determinare il nu­
mero di lavoratori da assumere [cfr. Ulph e Ulph 1990]. Un caso particolare di questa
far~ugl1a d1. m_odelli è quello del «sindacato monopolista», in cui il sindacato fissa il sa·
lario, massimizzando una funzione-obiettivo del tipo della (7.8], e le imprese determi­
nano l'occupazione. Il caso speculare è quello in cui è la Confindustria a fissare il salario
(che 1? questo caso assume il livello più basso possibile, ossia quello di pieno impiego).
Questi due casi corrispondono rispettivamente a2= I (e ln=0)e al=0 (el=I).
La [7.10] è una approssimazione lineare della cosiddetta generalized Nash bargaining sol«­
tton con i ~alori d1 Àw e Àn che sono assunti esogenamente. Una determinazione endo·
gena di tali valori, ossia dei rapporti di forza tra le parti può essere ottenuta sulla falsa­
nga dcll'app · d' R b' · [ ' ·I . roccio I ubnstein 1982] che introduce nel quadro i costi per le parti
egati alla durata della contrattazione.
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a, quello che eguaglia a zero la derivata prima della 7.11) e
ero sa ili

01~ di ddisfa l'eguaglianza:
qUJll

] ,1.{U'•(l-c}·[m-w-lo+coO-c)+l]-U}=c
m12) "

La condizione [7 .12) ha un sig~~ato economico standard: l'utilità
. aie di un aumento di w per il sindacato, pesata con la sua forza

m~~in deve uguagliare la disutilità marginale di w per la Confindu-
lauv% [- : bilit " ·d di. Dato il sa ano monetano sta to In se e I contrattazione, e
ta.I'offerta di moneta m, le [7.5], [7.6] e [7.7] forniscono i valori di
"{jideterministico di prezzi, reddito e occupazione.

eq Data l'ipotesi di aspettative razionali, vanaz1oru della. domanda ag­
egaa di natura non stocastica saranno perfettamente anticipate dalle
~i in sede di contrattazione, e non influenzeranno perciò l'equilibrio
macroeconomico. Formalmen~e ques_to. risul~ato _si_ ottiene nel modo
seguente: dalla [7.12], per differenziazione implicita, si può ricavare
dwWm; inserendo questa derivata nelle 7.5), 7.6) e [7.7), si ottiene

do U"·(I-c)[m-w-la+c(1-c)+1-2U'·(1-c)
1m U"·(l-c)Z·[m-w-lo+c0(1-c)+ l]-2U'·(l-c) - I
dp doTni = (1 -e)+c Tm = 1

dy do
am=c-c Tm =O

dl do
am=l- dm =O.

In altri termini, il salario reale di equilibrio contrattuale è indipen­
dente dalla domanda aggregata. Le variazioni di quest'ultima non in­
fluenzano reddito e occupazione e determinano variazioni proporzio­
nali nel livello dei prezzi e dei salari monetari. Da questo punto di
vista, il modello è un modello di offerta, anche se esso non implica
necessariamente il pieno impiego: il salario reale di equilibrio contrat­
tuale può essere superiore a quello di pieno impiego ". Tuttavia, ~­
pendendo dal peso che il tasso di occupazione ha rispetto al salano
reale nella funzione-obiettivo del sindacato, non necessariamente lo è.

lo '.' Il modello quindi è in grado di dar conto di equilibri con disoccupazione invo-
aria che possano essere dovuti a un salario reale troppo elevato stabilito in sede di

"%Unzione, in analogia con il modello di Modigliani 'e Padoa Schioppa [1977). Pe­
~tro, ~petto a quel modello, la esplicita considerazione del ruolo delle aspettative. 10
a ~ di con_trattazione non consente qui l'esistenza di un trade-off permanente tra in-
azione e disoccupazione.
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L'equilibrio nel caso di perfetta in/orma~ione e ricon~ratta1.io11e a costo
nullo. Ritorniamo ora nel modello stocastico e assumiamo provvisoria­
mente che non vi siano né costi di transazione né costi di raccolta e di
elaborazione delle informazioni. In tal caso, le parti possono ricontrat­
tare il salario monetario ogni volta che interviene uno shock. L'equili­
brio contrattuale implicherà quindi la massimizzazione della:

!
z = {c[m-w +co(l -c)] tc4 +07 +E}+

[7.11'] +).{[U((l -c)(w-m +c2)-(1-c)17 +E][m-w-10+
+c1-c)+1+nl}

e il salario monetario dovrà perciò soddisfare la condizione:

(7.12'] ).{U'·(l -c)·[m-w-10 +c0(1 -e)+ 1 +17]- U}=c

Con un procedimento analogo a quello utilizzato per ottenere le
[7.13] a partire dalla [7.12], ricaviamo dalla [7.12'] le reazioni del sa­
lario monetario contrattato, dei prezzi, del reddito e dell'occupazione
nei confronti dei disturbi di domanda e di offerta:

[7.14]

dw U"·(I-)[m-w-l+c(1-c)+1+n)]-2U'(I-c)
d Un-OTn-w-IF(I-O++j]-2Uu-)
dp dwari = (1-c) + e d17 = 1

dy dw
d17 =e-e d1J =O
di_ 1 dw _007 2°
dw = - UH·(l -c)·[m -w-lo +co(I -e)+ 1 +17)- U'
E 00te·o-TFu-OTFl-2U(T--J
dp d
de =-] + e d~ < O
dy dwdi= 1-c de >O

di dwa i>o

Le [7.14] segnalano che un h k d. d d . .
d li . . o s oc I oman a viene neutralizzato
a a ncontrattaz1one e q · d' h fr . ,, wn 1 non a e retti ne sul salario reale né su
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