2. Dalla critica di Lucas
ai giochi dinamici
di Maria Luisa Petit

1. Introduzione

«The rational expectations revolution in macroeconomics and ga-
me theory have combined to produce a far more sophisticated ap-
proach to the analysis of policy than was the state-of-the-art a decade
ago» [S. Fischer 1988, 330). E infatti vero che, in seguito alla «rivo-
luzione delle aspettative razionali» ed alla «critica di Lucas» in parti-
colare, la ricerca nel campo della modellistica macroeconomica ha
subito un notevole impulso lungo linee del tutto diverse da quelle
tradizionali. Un approccio che sia esente dalle critiche sollevate da
Lucas si presenta da un punto di vista teorico come alternativo alla
macroeconomia tradizionale. L’applicazione empirica dei nuovi mo-
delli, tuttavia, presenta ancora notevoli difficolta di carattere tecnico.
Il nuovo approccio, quindi, non sembra in grado di costituire, per il
momento, un’alternativa ai metodi tradizionali di valutazione quantiti-
va della politica economica criticata da Lucas.

In questo lavoro si muovera dalla critica di Lucas per evidenziare
i limiti dell’approccio tradizionale di valutazione della politica econo-
mica ed esaminare poi I'evoluzione del metodo di analisi proposto
dai nuovi economisti classici. Cosl, dopo un’esame della tesi di Lucas
(paragrafo 2), si dimostrera analiticamente, nel paragrafo 3, come le
decisioni di comportamento ottimali varino in seguito a cambiamenti
nel’ambiente, e in particolare a cambiamenti nelle regole dl,polmca
economica. Si vedra poi, nel paragrafo 4, come sia proprio I'approc-
cio basato sull'ottimizzazione dinamica a consentire di superare la
critica di Lucas e a condurre inoltre, come si vedra nel pa.ragrafo 5
verso una nuova visione dei problemi di politica economica basata
sui giochi dinamici. Il ricorso ai giocbi dinamici permette infatti ql
cogliere i principali aspetti dell'interazione fra governo e settore pri-
vato e costituisce una fondamentale base metodologica della nuova
macroeconomia classica. _ _

Come si vedra in particolare nel corso di questo lavoro, proprio
alcuni metodi matematici — segnatamente i metodi di controllo otti-
male ed i giochi dinamici, il cui utilizzo a scopi di valutazione della

 politica economica & stato criticato da Lucas - sono diventati i meto-
di privilegiati dei nuovi economisti classici. Infatti, sono proprio que-
sti metodi di ottimizzazione dinamica che consentono di costruire
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menée iz;iﬁzz?lnéaso di sotolineare dqe'pumi; Innanzitutto Lucas non
esclude P'utilizzo di modelli quantitativi Pﬂ.l analisi d_l pohpca econo-
mica: «utili dibattiti sulla politica economica sono in ultima analisi
basati su rmodelli, non nel senso che le decisioni di politica economica
possano essere prese in modo automatico una volta per tutte senza
bisogno di giudizi individuali, ma p;l senso che i partecipanti al di-
battito devono avere, in modo esplicito o implicito, un qualche modo
di operare una connessione quantitativa fra le politiche economiche e
le loro conseguenze» [Lucas 1987, 6]. La sua tesi qumdl non & di
eliminare i modelli empirici ma di costruire «utili modelli economici»
[Ibidem) che tengano conto in modo corretto degli effetti di regole
alternative di politica economica sulla struttura delle relazioni che
descrivono il comportamento del settore privato.

In secondo luogo, la critica di Lucas & indipendente dal fatto che
le aspettative degli agenti economici siano aspettative razionali. Cid
che & soltanto richiesto & che essi prendano in considerazione #/ futu-
ro nel momento in cui prendono le loro decisioni. Cid implica neces-
sariamente una qualche ipotesi sul meccanismo di formazione delle
aspettative ma non necessariamente che tale meccanismo sia quello
delle aspettative razionali [vedi Buiter 1980; Sims 1982]. Questo pun-
to deve essere chiaro fin dall'inizio per evitare I'assai frequente com-

gnsmnel fra ipotesi di aspettative razionali e nuova macroeconomia
assica ',

2. La critica di Lucas

L'uso di modelli econometrici al fine dj valutare gli effetti di poli-

gglswcerieconoirlmche alternative poggia sull'ipotesi che le relazioni che
vono 1l comportamento degli agenti economici non siano altera-

no 2 . .. .
recente che hs utilizsar, ur;s :)na teotia Macroeconomica distinta e globale. La ricerca
politica economica di M;}xon Fger:in;lfr:o h:i'n:lfo'mm e delle raccomandasion &
contribuito poco, se ha contribuit € di altri monetaristi del dopoguerra, ma ha

0, @ proposte originali di politica economican.
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te in conseguenza dl variazioni dell’ambiente («environment») nel
quale detti agenti si muovono. Poiché cambiamenti nelle regole di
politica economica costituiscono cambiamenti di ambiente, quella
ipotesi implica che le regole di comportamento degli agenti economi-
ci «privati» (cioé del settore privato) non si modifichino in seguito a
variazioni nelle regole di politica economica. Lucas, nel suo ormai
famoso articolo del 1976, sostiene che tale ipotesi non & legittima per
la maggior parte de} modelli macroeconomici esistenti, in particolare
per quelli di ispirazione keynesiana, e critica pertanto I'utilizzo di tali
modelli ai fini di quelle che egli chiama previsioni condizionali, ciod
previsioni sull'andamento futuro delle variabili endogene del modello
condizionate da valori specifici delle variabili di politica economica.

Secondo Lucas, i metodi di valutazione della politica economica
basati su modelli econometrici, quindi, possono dare luogo ad errori
molto seri perché in essi vengono usualmente ignorati i legami fra le
azioni del governo e le decisioni del settore privato che derivano dal-
le aspettative di quest’ultimo. «Per ottenere le decisioni di comporta-
mento [...] dobbiamo attribuire agli individui una qualche idea sul
valore futuro delle variabili per loro rilevanti» [Lucas 1976, 263], e
ancora, «gli agenti si dovranno formare un’opinione su come la politi-
ca economica futura verra svolta al fine di decidere su come reagire
alle politiche correnti» [Lucas 1987, 18]. Quando non si tiene conto
in modo adeguato di tali aspettative, la struttura delle equazioni di
comportamento che caratterizzano i modelli varierd sistematicamente
sotto gli effetti di politiche economiche alternative. Di conseguenza, i
risultati ottenuti nell’ipotesi di invarianza dei parametri saranno de-
vianti e tali da indurre i responsabili della politica economica a segui-
re politiche economiche sbagliate. )

Per cogliere i tratti essenziali di questa critica, si consideri, se-
guendo Lucas [1976], un modello econometrico dinamico standard
che, scritto in forma implicita, pud essere definito da

M &) = Fix(0), 4(0), 6, 0]

dove x(#) € X(¢) & un vettore di variabili di stato, #(¢) € Ut) & un
vettore di variabili di politica economica o variabili di controllo e z(¢)
€ Z(¢) & un vettore di variabili casuali indipendentemente ed identica-
mente distribuite nel tempo. Gli insiemi X(2), uw) e Z(#) sono .deflm\-
ti per ciascun ¢ € [¢y, #]. La forma di F é.detcrrpmata a priori 6¢
un vettore di parametri stimato mediante i valori passati (osservazio-
ni) di x(¢) e #(¢). Un modello in forma normale come quello descritto
dalla [1] viene in generale ottenuto a partire dalle equazioni struttu-
rali che descrivono relazioni di comportamento, identitd, condizioni

di equilibrio, ecc.
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Si definisca ora una politica come una particolare specifica,
dei valori correnti e futuri di #(f). Cid implica che un cambiamep,
nt.:lla politica economica non pud essere definito come un singo]O
diverso intervento ma come un cambiamento sistematico del mOdoiE
cui le variabili di politica economica vengono determinate. Una poy;.
tica pud quindi essere definita da una regola a feedback del tipo

ione

2]  ule) = Glx(e), A, u®)]

dove la forma di G & nota, A & un vettore di parametri noti e p(s) ¢
un vettore di disturbi. Al fine di valutare I'effetto di politiche econg.
miche alternative sull’andamento delle variabili endogene x(z) basta
modificare la forma di G o gli elementi del vettore A. Cosl, ad esem.
pio, se si ipotizza che A assuma il nuovo valore 4, la nuova regola di
politica economica sara data da

B3] al) = Glx(), 4, p()

€ I'andamento delle variabili endogene in seguito alla nuova regola
sara ottenuto semplicemente sostituendo la [3] nella [1], cioe

[4) () = Fix(e), a(e), 6, z(s)

Lucas critica questo procedimento poiché esso non tiene conto
del fatto che i parametri del modello non rimarranno invariati sotto
I'effetto delle diverse regole di politica economica. In effetti, se si
vuole portare a termine una valutazione corretta del comportamento
del sistema economico occorre considerare anche gli effetti di una

variazione di A sul vettore dei parametri 6. In tal caso, 'andamento
di x(¢) sarebbe descritto in modo corretto da

(51 () = Flx(), at), 6(A), z(2)]

Cio significa che qualsiasi tipo di simulazione su un modello eco-
nometrico deve essere effettuata tenendo conto dei due diversi effetti
sull'andamento di x(¢) che un cambiamento nelle regole di politica
economica pud avere: (a) I'effetto diretto di un diverso sentiero tem-
porale di u(t); e (b) l'effetto indiretto di una variazione indotta di 8
Pertanto, la valutazione degli effetti di un cambiamento nella politics
economica effettuata sulla base dell’ipotesi che 6 rimanga invariato
condurra a indicazioni distorte sulle politiche da seguire. .

Una spiegazione intuitiva del cambiamento indotto di 6 fornita
dallo stesso Lucas [1976] [vedi anche, fra gli altri, Shiller 1978; Bur-
ter 1980; McCallum 1980] ¢ la seguente: la stima del vettore g ¢
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ottenuta sulla base di serie temporali delle variabili endogene e delle
variabili di politica economica relative ad un dato intervallo tempora-
le. 1l vettore 6 caratterizza quindi il comportamento (supposto otti-
male) degli agenti economici privati in un contesto in cui le variabili
di politica economica hanno seguito il sentiero temporale descritto
dalle corrispondenti serie storiche. Se ora invece si ipotizza, nell'eser-
cizio di simulazione, che gli strumenti di politica economica siano
determinati in base ad una nuova regola e quindi che seguano un
sentiero temporale diverso, le regole di comportamento dei privati,
caratterizzate dal vettore 6, saranno anch’esse diverse, in quanto una
regola di politica economica differente creerd differenti aspettative
sulle azioni future del governo. Inoltre, come Lucas [1976] sostiene,
variazioni nelle regole di politica economica possono dare luogo a
cambiamenti immediati, e non solo lenti e graduali, nei parametri
stimati 6.

Che siano le aspettative, e quindi una qualche visione del futuro,
alla base del cambiamento di struttura delle regole decisionali degli
agenti economici ¢ messo in rilievo anche in altri lavori successivi
[Lucas e Sargent 1981, Lucas 1981, 1987]. In questi ultimi, tuttavia,
I'accento principale viene spostato sul fatto che la struttura delle re-
gole di decisione ottimali varia in seguito a cambiamenti nell’ambien-
te che circonda gli agenti economici. Poiché gli agenti economici pri-
vati seguono un comportamento ottimizzante, le equazioni strutturali
di un modello econometrico descriveranno decisioni ottimali. E poi-
ché le regole di decisione ottimali variano sistematicamente al variare
delle regole di decisione di altri agenti — e, in generale, al variare
della struttura di qualsiasi processo stocastico esogeno che caratteriz-
za I'ambiente — cambiamenti nelle regole di politica economica altere-
ranno i cosiddetti parametri strutturali delle equazioni di un modello
econometrico. ) .

In sostanza, comunque, i due motivi di critica sono riconducibili
ad uno solo, dato che, come si vedra in seguito, le regole di decisione
ottimali considerate da questi autori sono il risultato di problemi di
ottimizzazione intertemporale e quindi ottenute p;ender}do in consi-
derazione I'andamento futuro di tutte le variabili rilevanti [vedi L;ucqs
e Sargent 1981, dove questo punto & chiaramente spiegato]. L'otti-
mizzazione dinamica introduce quindi nel problema di decisione de]
settore privato le aspettative sulle decisioni future del governo, che ¢
un punto cruciale nel nuovo modo di vedere i problemi di golm’ca
economica: «gli agenti privati devono necessariamente formarsi un’o-
pinione sul modo in cui la politica fiscale e monetaria futura sara
condotta. Se consideriamo la politica economica come se €ssa coin-
volgesse soltanto cid che il governo fara oggi - cioe se la consideria-
mo nei termini che dominano il dibattito corrente — allora stiamo
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lasciando fuori da tale dibattito gli aspetti pit importanti dell, poli
ca economica, cosi come 'analisi delle sue conseguenzey [LuCU.

as
1987, 103-104).

Pur se la critica di Lucas si riferisce all'impiego abituale de mo
delli econometrici per la simulazione di politiche economiche alterns.
tive, essa pud essere estesa a qualsiasi metodo di valutazione della
politica economica, includendo tecniche piu sofisticate quali quelle
basate sulla controllabilita dinamica, sul controllo ottimo e sy giochi
dinamici. La ricerca di traiettorie o regole di controllo capaci di cqp.
durre un sistema economico lungo (o il pit vicino possibile a) u
sentiero prefissato viene effettuata sulla base dell’ipotesi che politiche
economiche alternative lascino inalterata la struttura delle equazion;
che descrivono il modello considerato: se tale ipotesi non ¢ soddisfa.
ta & allora possibile che le traiettorie di controllo ottenute allontaning
il sistema dal sentiero ideale invece di spingerlo verso di esso.

Infatti, quando si applicano metodi di controllo ottimo o giochi
dinamici, la regola ottimale viene scelta fra le varie possibili regole di
politica economica del tipo [2]. Una regola di controllo ottimale ¢ i
risultato dell’ottimizzazione di una o piu funzioni obiettivo che riflet-
tono le preferenze dei responsabili della politica economica, sotto il
vincolo espresso da un modello econometrico che descrive il compor-
tamento del sistema economico considerato. Tuttavia, un modello
econometrico come quello descritto dalla [1] non € una corretta spe-
cificazione dell'insieme dei vincoli poiché, come si & visto, i suoi pa-
rametri non sono invarianti rispetto a regole di politica economica
alternative.

L'utilizzo di metodi di controllo ottimo a fini di valutazione della
politica economica & stato ulteriormente criticato da Sargent [1984]:
la sua interpretazione, come vedremo poi, da alla critica di Lucas un
respiro pid ampio. Sargent sostiene che il «gioco» ipotizzato fra il
governo e il settore privato durante il periodo campionario sul quale
un dato modello econometrico & stato stimato, & diverso dal gioco
ipotizzato quando lo stesso modello viene utilizzato a scopi di valuta-
zione della politica economica, specialmente quando si usano metodi
di controllo ottimo. L'ipotesi consueta alla base della stima di un
modello ¢, secondo Sargent, che gli strumenti di politica economica
del governo seguano, durante il periodo campionario, processi stoca
stici pili 0 meno arbitrari, mentre le decisioni dei privati sono il risul
tato di problemi di ottimizzazione dinamica: i parametri di un mOd. :
lo econometrico sono quindi un risultato di detta ipotesi. Tuttavid,
quando il modello viene successivamente utilizzato in applicazioni fi‘
controllo ottimo, & necessario ipotizzare che anche il governo otfimiz:
2a, ciot che le variabili di politica economica seguono sentieri tempo”
rali ottimali. L'ipotesi di comportamento asimmetrico del governo ¢
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del settore privato che caratterizzava il periodo considerato nella sti-
ma viene quindi sostituita dall'ipotesi di comportamento simmetrico
in base al quale i due giocatori ottimizzano nel gioco dinamico di
politica economica. «Una soluzione di questo gioco dinamico sara in
generale un processo stocastico per 'economia che differisce da quel-
lo svoltosi durante il periodo campionario» [Sargent 1984, 410].
Queste considerazioni mostrano che le implicazioni della tesi di
Lucas sono tutt’altro che trascurabili e investono la pratica, estrema-
mente diffusa nel campo dell’analisi economica quantitativa, di valu-

tare gran parte delle decisioni di politica economica in base a modelli
macroeconometrici %,

3. Decisioni ottimali di comportamento

1 significato della critica di Lucas pud essere meglio compreso
quando si considerino direttamente le decisioni di comportamento
degli agenti economici privati come il risultato di un processo di otti-
mizzazione dinamica, cioé dell’ottimizzazione di una funzione obietti-
vo intertemporale che descriva le preferenze individuali. Cosi, ad
esempio, gli agenti economici programmano il consumo corrente e
futuro risolvendo un problema di massimizzazione di una funzione di
utilita attesa. Poiché un processo di ottimizzazione si svolge nell’am-
bito di un contesto dato — cioé il problema & risolto, dati i vincoli
definiti da un determinato ambiente stocastico — la struttura delle
decisioni di consumo dei privati cambiera al variare di un qualsiasi
elemento di tale ambiente. «Immaginare che cid non sia vero significa
ipotizzare che la soluzione di un problema di massimizzazione non
cambia in seguito a variazioni nella funzione obiettivo da ottimizzare»
[Lucas 1987, 11]. .

E possibile esaminare questo problema in modo molto semplice
prendendo in considerazione un problema di ottimizzazione dmarmc_a
lineare quadratico [vedi Lucas e Sargent 1981, Lucas 1987, per il
caso generale; e Chow 1981, 1987, per il caso dlsqrego]. Consideria-
mo quindi il seguente sistema di equazioni differenziali

[6] X(t) = AX(‘) + B,u, (t) + Bzuz U) + Z(f)

Lucas & stata a sua volta messa in discussione. Le
obiezioni sollevate, tuttavia, non sono state di grande peso (sono la}l ‘E'i;?s‘méollsc?:il(eic:
delimitare una «zona», peraltro estremamente nstreua,\dl non applica u;al: ella
stessa) e si pud dire che il problema posto da Lucas & oggi quasi generalmente accet-
tato.

2 Com’e noto la critica di
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che descrive la legge di movimento delle vgrlabdl le ﬁto x(t) € X0,
ad esempio, del tasso d'inflazione, del reddito, ecc. Tali variabil; sop,
sotto il parziale controllo degli agenti economicl in qUarllto, in questo
caso, il vettore di controllo #3(¢) € U,(¢) rappresenta le variabij ¢;
decisione del settore privato che possono €ssere, ad esempio, le spese
per consumi, per investimentl, la domanda di moneta, ecc., mentre |
vettore di controllo #(#) € Ua(#) rappresenta gli strumenti ’dx politica
economica del governo, ad esempio, la spesa pubbhcg, IOffeqa di
moneta, ecc.; z() € Z(¢) € un vettore di v.a.nablll stocastiche indipen.
denti e normalmente distribuite. Le matrici A, 'Bl.e B, 50N0 Matrici
costanti con le dimensioni richieste. Ci sono quindi una serie di rela.
zioni fisse (che Lucas chiama «fixed technology») che descrivono
I'andamento di x(#), date le azioni degli agenti economici #,(#) e u(r)
e le azioni della «natura» z(#). Si noti che le variabili di comporta-
mento del settore privato non sono parte del vettore di stato x(y)
come nella (1), ma sono date dal vettore .u.l(t). o
Supponiamo ora che le regole di politica economica siano descrit-

te da
(7] uy(t) = Gox(t) + g2,

dove G, e g, sono rispettivamente una matrice e un vettore di ele-
menti costanti. Il processo stocastico che determina z(¢) e le regole di
politica economica descritte dalla [7] costituiscono I’ambiente nel
quale gli agenti economici privati si muovono.

Sostituendo la regola 7] nel sistema [6], il modello diventa

(8]  x(t) = Ax(t) + Byuy(t) + Bygo + 2(2),

dove A=A+ B,G,.
Supponiamo ora che Ia funzione obiettivo che rappresenta le pre-
ferenze del settore privato sia data da

1 Jiw) = [ FOQOF) + &R, (0)F()]de

dpve # rappresenta le decisioni uo(f) del settore privato relative a
ciascun ¢ € [¢, 4]; il tratto sulle variabili indica deviazioni dai loro
rispettivi va]g)ri in{eah' e le matrici Q,(¢) e R,(£) sono matrici simmetri-
che con le dimensioni richieste e tali che Q(2) sia positiva semidefini-
ta (Qyr) = 0) e Ry (1) positiva definita (R,() > 0). Le decisioni
ottimali degli agenti privati ottenute dalla minimizzazione della spe-

fanza matematica della (9], dato il vincolo [8] e lo stato iniziale x(‘o)
sono date da

(0] w9 = G, (1) + g (0, €t 1
" .



dove Gi(#) e gi(¢) sono rispettivamente una matrice ed un vettore

definiti da

(1] Gi®) = —-Ri* (1B} K(9)

e

(121 @) = RT' (OB3k() + «7(0),

e dove K() & la soluzione dell’equazione matriciale di Riccati

[13] K@) = - KA - AK() + K()B, R7* ()B.K() — Q\(0)

e K(#) & la soluzione dell’equazione differenziale vettoriale

[14]  k(2) = [K() B, R{* (0B, — A k() + K(9)B, o2 (1) +
— Qi(t)xP (1) + K(1)Byg,.

Poiché si tratta di un problema lineare quadratico il principio di
equivalenza di certezza multiperiodale risulta soddisfatto [vedi Chow
1975, Cap. 7).

Si puo facilmente osservare dalle equazioni [13] e [14] che sia
K(¢) che k(¢) dipendono da A(#) e quindi dalla regola di politica eco-
nomica [7). Pertanto, qualsiasi cambiamento in G, dara luogo ad un
diverso G,(¢). Risulta cosi evidente che, se la regola di politica econo-
mica cambia, le decisioni ottimali degli agenti economici privati de-
scritte dalla [10] cambieranno di conseguenza. '

Un altro punto importante da tenere presente & che la regola di
decisione ottimale [10], al tempo ¢, dipende dalla struttura del mo-
dello e dai parametri della funzione obiettivo relativi allo stesso tem-
po ¢ e a momenti successivi del tempo *. Cio significa che le decisioni
correnti del settore privato dipendono non solo dallo stato corrente
del sistema e dalle decisioni correnti di politica economica, ma anche

> Cid si pud vedere agevolmente se si considera che, dall’Eq. [14] del testo, &
possibile ottenere la seguente relazione '

k)= A~ ) k) = AT (550) (K(1)Byy(1) - Qu(0x°(1)}dr,

dove A(f; 1) & la matrice di transizione del sistema [14). Vedi Athans e Falb [1966,
Cap. 9].
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dai valori futuri di tali clementi. «In altre parole, se non conosciam,
ai v ] futuro, allora non possiamo sperare di reagire adess,

gatgm;r::;odottim ale preciso» [Athans e Falb 1966, 799]. Questo

punto — che assume noteyole ri{wanza nellg nuova vxslone_dei pro-
blemi di politica economica — € anche chiaramente sottolineato i
981].

Lucis»aieﬁ?sr{g esr‘l,tol[ti segve quindi a_porre l'accento sul fatto che e
equazioni di comportamento cosiddette «strutturali» che generalmen.
te caratterizzano i modelli econometrici non possono essere conside.
rate tali, poiché non sono invarianti a regole di poht!ca €conomica
alternative. Tale analisi tuttavia, In quanto permette di tenere conto
degli effetti di cambiamenti nel}e {egqlc 41 potha economica sull
equazioni di comportamento dei privati, diventa il punto di partenza
di un approccio alternativo che, come ora vedremo, permette di su.
perare la critica di Lucas.

4. E possibile superare la critica di Lucas?

11 problema sollevato da Lucas ha spinto sia la ricerca teorica che
quella applicata verso la specificazione di modelli che possano essere
correttamente utilizzati a fini di valutazione della politica economica,
perché permettono di tenere conto degli effetti di regole di politica
economica alternative sulla struttura delle decisioni di comportamen-
to dei privati. .

Due diversi approcci sono stati seguiti. Il primo consiste nell'in-
trodurre esplicitamente le aspettative nel modello. Cid é stato fatto in
particolare con riferimento alle aspettative razionali. Un modello eco-
nometrico nel quale tali aspettative siano correttamente specificate
puo essere usato per valutare politiche economiche alternative e per
ottenere regole ottimali di politica economica, dato che lipotesi che i
privati anticipino I'impatto sul sistema delle politiche future del go-
verno ¢ gia direttamente incorporata nel modello.

Se le aspettative razion
relative ai valori futuri delle
potenziale di variazioie deij
delle equazioni dinamiche ¢

ali degli agenti economici, in particolare quelle
variabili di politica economica, sono I'unica fonte
parametri della forma ridotta [...] i parametri

. On aspettative sono invarianti rispetto a cambia-

me 1 11 . . o » a .o

nonr:tilc anelle‘regole di politica economica. Quindi, il problema di politica eco-
puo essere visto come quello della massimizzazione della funzione

obiettivo del «policy-mak o
inami . o0 MaKen soggetto a una insi i) equazioni
d{namlche che si differenzian 88 (0 a un insieme di) eq

di aspettative (Whiteman 1982,df3l];8§qu32i°m ordinarie [...] per la presenza



uesta linea di ricerca & stata presa in considerazione in partico-
lare da Taylor [1979], Chow [1980, 1981], Wallis [1980] e White-
man [1986). Peraltro, essa muove implicitamente dal presupposto
che la critica di Lucas sia sostanzialmente riconducibile ad un proble-
ma di non corretta specificazione del modello. '

Questo approccio tuttavia comporta numerose difficolta di carat-
tere sia teorico che tecnico. Infatti, oltre al problema di una corretta
specificazione delle aspettative [vedi, ad esempio, Taylor 1980], ulte-
riori difficoltd si incontrano nella stima di modelli con aspettative
razionali e nell'utilizzo di tali modelli a fini di simulazioni, previsioni
e controllo ottimo.

L’altra linea di ricerca proposta per superare la critica di Lucas -
e ormai decisamente adottata dai nuovi economisti classici — pur se
di interesse teorico, presenta anch’essa’ notevoli problemi dal punto
di vista pratico. Il punto di partenza consiste nel tentativo di stimare
relazioni economiche stabili: tali cioé da non essere sensibili a varia-
zioni nelle strategie di politica economica o ad altri shocks esogeni.
Da queste relazioni stabili dovrebbero poi essere ottenute le decisioni
(ottimali) di comportamento degli agenti economici. Le relazioni sta-
bili da sottoporre a stima sono quelle che descrivono i gusti e la
tecnologia poiché si suppone che i parametri strutturali che caratte-
rizzano questo tipo di relazioni non siano alterati da cambiamenti
nelle decisioni di politica economica *.

L’analisi econometrica dovrebbe pertanto essere indirizzata verso
la stima dei parametri di funzioni di utilita e di funzioni di produzio-
ne, e quindi verso la stima dei parametri che caratterizzano le funzio-
ni obiettivo degli agenti economici [vedi, ad esempio, Sargent 1979,
1981; Hansen e Sargent 1980, 1982; Hansen e Singleton 1982; Chow
1981, 1983; Kydland e Prescott 1982; Hotz et al. 1988]. Una volta
stimate queste relazioni stabili, chiamate relazioni «profonde» («deep
relations») del sistema economico, & possibile ottenere dalle stesse le
decisioni ottimali degli agenti economici per il periodo considerato.
Come si & visto infatti nel precedente paragrafo, la possib"dué dl' otte-
nere le decisioni degli agenti economici dall'ottimizzazione di una
funzione obiettivo intertemporale permette di valutare gh_ ;ffqm dg
politiche economiche alternative sulla struttura di tali decisioni e di
superare quindi la critica di Lucas.

* «Un modello di equilibrio &, per definizione, costruito in modo tale da prevede-
fe come agenti economici con gusti ¢ tecnologia stabili sceglieranno la loro risposta a
una nuova situazione» [Lucas 1981, 22]. «Sembra ragionevole au.enfier:ﬂ che né i gusti
né la tecnologia cambieranno sistematicamente in seguito a variaziont nelle politiche
anticicliche» [Lucas 1977, 12].
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Questa linea di ricerca ~ gia indicata da Lucas [1976] e ripropo.
sta con maggiore enfasi e lucidita in Lucas e Sargent [1981] - sembra
essere oggi uno dei temi piu importantt della nuova macroeconomia,
come risulta anche dai recenti libri di Lucas [1987] e di Sargen
[19?.721] principale difficolta di questo tipo di analisi, d'altra parte, & I
stima delle funzioni obiettivo i cui parametri sONO ritenuti 5:3‘5111 e da
cui ottenere le regole di decisione ottimale. Tale difficolta & chiara.
mente riconosciuta da Kydland e Prescott [1980]:

La teoria non & completa finché i parametri che caratterizzano le prefe.
renze e la tecnologia [...] non siano specificati. Un approccio sarebbe di
stimare i parametri usando, ad esempio, tecniche di massima verosimiglianza,
Ma poiché cid & impraticabile dati i metodi computazionali attuali ed i calco-

latori oggi esistenti (p. 182)

si propone un approccio alternativo che consiste nel!’assegnare ai pa-
rametri in questione valori ritenuti «ragionevoli», ricavati da prece-
denti stime di altri modelli («calibration» approach). Lo stesso ap-
proccio & utilizzato in Kydland e Prescott [1982, 1988] dove, oltre ai
valori dei parametri attribuiti nel modo ora accennato, altri parametri
vengono «stimati» per tentativi, assegnando ad essi valori arbitrari e
scegliendo infine quelli che danno migliori risultati [Kydland e Pre-
scott 1982], oppure ricavati sfruttando le relazioni (teoriche) esistenti
fra alcuni parametri e variabili del modello considerato [Kydland e
Prescott 1988].

Evidentemente, assegnare valori «ragionevoli» o arbitrari ai para-
metri ¢ un modo di ovviare ai problemi tecnici di stima; ma non &
certamente un modo soddisfacente [vedi Singleton 1988, per un'argo-
mentazione critica).

Il problema della stima dei parametri delle funzioni obiettivo &
stato considerato in particolare da Kennan [1979], Hansen e Sargent
(1980, 1982], Sargent [1981] e Chow [1981, 1983]. Anche se il me-
Eodo seguito da ciascuno di questi autori & diverso, il loro approccio
¢ tecnicamente connesso al cosiddetto problema inverso di controllo
ottimo [vedi Kurz 1969; vedi anche il recente articolo di Chang
1988] poiché si perviene alla stima dei parametri delle funzioni obiet-
tvo attraverso le condizioni di ottimalita. Cosi Kennan [1979], Han-
sen e Sargent [1980, 1982] e Sargent (1981] fanno ricorso all’equa-
—— dlquu!erq, mentre Chow [1981, 1983], che considera esclusiva-
8§2tiifcri?znleonnzlo Ziladrf;tl)lfhe, i]i:a l’equaziong matrici_ale di Riccati.
grafo 3, si tratta cioileJ di ema lineare-quadratico esaminato nel para-
verso la stima del si ! ottenere 1 parametri della funzione (9), attra-

sistema (6) e del sistema (10), mediante le osserva-
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zioni sui vettori x(¢), #,(¢) e ux(¢) (ed altre eventuali esogene), consi-
derando un'pr.oblema inverso a quello di controllo ottimo, In altre
parole, se si tiene conto che la [10] pud essere il risultato di un
problema di controllo ottimo lineare quadratico - e quindi diretta-
mente collegata ai parametri della funzione obiettivo [9] - j parame-
tri di tale funzione possono essere ottenuti dalla stima simultanea dej
sistemi [6] e [10].

Si ipotizzi, ad esempio, che la [10] descriva le decisioni di consu-
mo dei privati, che il sistema (6] descriva I'andamento temporale del-
le variabili di stato rilevanti e che sia la [9] la funzione di utilita che
rappresenta le preferenze dei consumatori. Poiché si suppone che la
[10] rappresenti il comportamento ottimale di tali consumatori, i suoi
parametri sono in diretta relazione con i parametri della funzione di
utilita [9] (vedi le equazioni [11], [12], [13] e [14]). Tenendo conto
di queste relazioni, i parametri della funzione di utilita [9] possono
essere stimati congiuntamente a quelli del sistema [10] in base a un
metodo di stima simultanea’.

Questo approccio, tuttavia, presenta notevoli limitazioni determi-
nate particolarmente dall’elevato numero di ipotesi a priori richieste
per poter risolvere il problema di stima (cfr. Petit, 1988). Inoltre, le
difficolta di tipo tecnico che si incontrano non sono indifferenti, spe-
cialmente quando si esce dal contesto lineare-quadratico [vedi Han-
sen e Singleton 1982; Hotz et al. 1988; Singleton 1989], e limitano
I'applicabilita dei metodi stessi a modelli necessariamente troppo
semplici. :

Quindi, rimane ancora molta strada da percorrere prima di arri-
vare a stimare in modo soddisfacente i parametri che caratterizzano
le cosiddette relazioni stabili dell’economia e poter poi, con questo
nuovo tipo di modello, valutare regole alternative di politica econo-
mica superando cosi la critica di Lucas. Un notevole sforzo di ricerca
¢ attualmente in corso, come emerge dai recenti lavori di Hotz et al.
[1988] e di Singleton [1988].

\

5. Il ruolo dei giochi dinamici

Nei paragrafi precedenti si & presa in consndcraznone.lopponum;a
di ottenere funzioni di reazione ottimali del settore privato a regfoc
di politica economica alternative. Tuttavia, nessuna ipotest ¢ stata fat-

> Vedi Chow [1981, Cap. 16], per ulteriori dettagli. Vedi anche Carraro [1988,
1989] per alcune applicazioni di questo approccio.
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il modo in cui tali regole vengono dgtermina.
te. Una gran parte della letteratura f?lﬁ‘.d,"zia;, Prohblergil Td;) politica
economica, sulla scia dei !ayor} pronjeristict d nscl - | e}l, con-
sidera 'ipotesi che le decisioni del governo siano f oro volta il risul.
tato di un problema di ottimizzazione. In Pan;folaffi» per Cl}lzf}to ti-
guarda il caso di modelli dinamici, si ipotizza che le decisioni di poli-
tica economica siano il risultato di un problema di controllo ottimo.

L’approccio presentato nel paragrafo 4 sarebbe quu;dx piuttosto
incompleto se non si tenesse conto c!el fatto che tutt gli agenti eco-
nomici possono scegliere le loro azioni correnti e future,_m mogio
ottimale. Infine, si pud avere una visione piu completa dell interazio-
ne fra il governo e il settore privato se ambedue vengono considerati
come soggetti ottimizzanti; soltanto in questo m,odo ¢ possibile tenere
conto degli effetti reciproci delle d§c151on1 d'el'] uno su quelle dell’al-
tro. Ma, se consideriamo due agenti economici che.sx comportano in
modo ottimizzante in un contesto dinamico, entriamo chiaramente
nell’ambito della teoria dei giochi dinamici. _

1l ricorso ai giochi dinamici al fine di analizzare la reciproca inte-
razione fra il governo e il settore privato pud essere visto come una
conseguenza della critica di Lucas®. Infatti, Iipotesi che il settore
privato formi aspettative sulla politica economica futura assegna un
ruolo attivo al settore privato, in contrasto con I'approccio conven-
zionale che lo considerava usualmente come un giocatore passivo nel
gioco di politica economica. In questo gioco dinamico, ciascun gioca-
tore prende in considerazione le decisioni dell’altro al momento di
formulare le proprie strategie di comportamento. Poiché il tipo di
gioco considerato & dinamico, ciascun giocatore prendera le proprie
decisioni tenendo conto non solo delle azioni correnti ma anche delle
azioni future dell’altro giocatore. Le aspettative sul comportamento
reciproco sono quindi implicitamente introdotte attraverso le ipotesi
di comportamento che caratterizzano ciascuna soluzione di equilibrio
considerata,

Lucas e Sargent [1981] forniscono una chiara descrizione di que-
sto approccio che & ulteriormente riconsiderato in Lucas [1987).
Inoltre, i giochi dinamici consentono non solo di tenere conto degli
effetti di cambiamenti nelle regole di politica economica sulle equa-
zioni che descrivono il comportamento (ottimale) dei privati (che &
Fargomento sollevato da Lucas), ma anche di tenere conto degli ef-

ta per quanto riguarda

6 ) .
“957]U?) eccezione che ha avuto purtroppo scarso seguito & rappresentata da Faxen
- Occorre inoltre notare che un notevole impulso all'utilizzo della teoria dei

fig;};i] nell'analisi di politica economica & stato dato anche da Kydland e Prescott
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fetti che modificazioni nelle funzioni di comportamento dei privati
hanno sulle decisioni (ottimali) del governo. Quindi questo approccio
permette non solo di superare la critica di Lucas, ma anche di muo-
versi in una prospettiva pilt ampia. Infatti, Lucas, che conclude il suo
libro del 1987 passando in rassegna i principali cambiamenti avvenuti
nei metodi di analisi dei problemi macroeconomici, afferma:

assumere un punto di vista dinamico comporta pensare agli agenti privati
come agenti che scelgono piani contingenti riguardo alle variabili correnti e
future sotto il loro controllo, prendendo come date le aspettative sul modo in
cui altri attori economici si comporteranno. Ne consegue, per simmetria, che
non si pud utilmente pensare alla politica economica - alle strategie del go-
verno, un altro «giocatore» in questo gioco — in termini soltanto di decisioni
correnti (p. 103)

€ ancora:

Gli sviluppi teorici moderni conducono a cambiamenti radicali nel modo
in cui pensiamo alla politica economica. Se il punto di vista dei giochi dina-
mici, in qualsiasi forma, & un modo utile di pensare alla politica economica
allora I'utilizzo di modelli keynesiani [. . .] non lo & [tbidem, 19).

Vediamo ora quali sono le principali ipotesi e conseguenze di
questo nuovo approccio. L’interazione fra il governo e il settore
privato pud essere agevolmente descritta se si considera ancora un
contesto lineare quadratico. Supponiamo quindi, come sopra, che
la legge di movimento del vettore di stato x(¢) sia data da (vedi
equazione [6])

[15]  x(t) = Ax(f) + Byu,() + Boo(t) + 2(t)

dove u, (#) & il vettore di controllo del settore privato e u(#) & i
vettore di controllo del governo. _ _

Ipotizziamo poi che la funzione obiettivo del settore privato (gio-
catore 1) sia data da

[16]  Ji(ur) = I, [R(OQuO%() + #ORn(OEE) +
+ ()R (1)ika())dt

e la funzione obiettivo del governo (giocatore 2) da

(17]  Jauy,u) = .[: (%(0)Qx(0)%a(f) + B (OR2()i(2) +
+ ()R (1) (1))t

dove u; € U, (i = 1, 2) rappresenta le azioni di controllo #{¢) di
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. i { relative a ciascun t'G (%, ‘f/]- Qi) Qz(f), Ry(),
;{Ias(ctl)m }%l:(cta;toereRzz(t) sono matrici simmetriche con lt? dimensionj
a;;ro’priate e tali che () = 0, Rift) > 0eR{) 2 0 (/= 1,2,

e Ciascun giocatore minimizzera la speranza ;naygmqtica della pro.
pria funzione obiettivo rispetto alle proprie variabili di controllo, da.
to il sistema (15), lc:i sltla;? iniziale x(fo) <13 te?i;lz]::d;oggi) ﬂﬁl prtoblema

i minimizzazione dell’altro giocatore. 1po a struttura
?rif;nrrl;trtri)va di tipo feedback [cfr. Basar e Olsder 1982, Cap. 5] le
strategie di equilibrio dei due gioc.ato'rl poSsono essere ottenute n§01-
vendo le corrispondenti equazioni differenziali matriciali accoppiate
di Riccati [cfr. Basar e Olsder 1982, Cap. 6; Basar e Haurie 1984]. Sj

ha cosl

(18]  #(t) = Gy(8)x(¢) + g1(¢) t € [t, 4]
e

(191 wl) = G,0) x(¢) + &(b), tE [t, 1)

dove la forma delle matrici G; e dei vettori g; sara diversa a seconda
che la soluzione sia una soluzione di equilibrio di Nash o di Stackel-
berg. Infatti, una soluzione di equilibrio di Nash o di Stackelberg
pud essere calcolata a seconda delle ipotesi fatte sulla struttura infor-
mativa e sul comportamento di.ciascun giocatore. Pertanto, se cia-
scun giocatore ritiene di non poter influenzare il comportamento del-
I'altro, si calcolera una soluzione di equilibrio di Nash. Se, al contra-
rio, uno dei giocatori considera la possibilita di influenzare la strate-
gia dell'altro giocatore ma quest’ultimo non lo fa, si calcolera una
soluzione di equilibrio di Stackelberg ’.
Poiché questi concetti di soluzione sono noti, non ci si soffermera
~pitt su di essi. I punto importante da sottolineare & invece il fatto
che, in tutti i casi considerati, qualsiasi modificazione nel comporta-
mento di un giocatore influenza la struttura delle relazioni che descri-
vono il comportamento dell’altro. In ambedue i casi, infatti, le matri-
ci che caratterizzano la struttura delle equazioni di comportamento di
clascun giocatore dipendono non solo dai parametri del sistema di
stato e della propria funzione obiettivo, ma anche dai parametri della
funzione obiettivo dell'altro giocatore. Ne segue che la strategia di

7 Si noti che qualora i due
denza fra le loro rispettive strateg
li Coerenti (CCV) a dover essere

giocatori tengano conto di questa mutua interdipen:
ie sara la soluzione nota come Variazioni Congettura-
calcolata [vedi Basar 1986].
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equilibrio del settore privato (equazione 18) sara diversa a seconda di
quale sara la strategia di equilibrio del governo (equazione 19), e
viceversa. E poiché, come si E:: visto, le regole di decisione degli agen-
ti economici fanno parte dﬁll ambiente che ciascun agente economico
si trova di fronte;, cio sxgrpﬁca che ciascun agente (i responsabili della
politica economica inclusi) determinera le proprie decisioni ottimali
tenendo conto di eventuali cambiamenti nell’ambiente in cui si trova
(cioé tenendo conto delle eventuali strategie degli altri giocatori).

Inoltre, poiché ciascuna delle relazioni [18] e [19] in ciascun mo-
mento ¢ dipende anche dai parametri delle funzioni obiettivo dei due
giocatori relative a ¢ e dopo, segue che la strategia di equilibrio di
ciascun giocatore dipende dalle decisioni correnti e future dell’altro.
Nel gioco di politica economica, pertanto, il settore privato terra con-
to, nel prendere le proprie decisioni di comportamento, delle decisio-
ni correnti e future del governo. Allo stesso modo, il governo, nel
prendere le proprie decisioni di politica economica, terra conto del
comportamento corrente e futuro del settore privato [vedi a questo
proposito Lucas e Sargent 1981). La strategia di equilibrio del settore
privato € quindi strettamente legata, attraverso le azioni correnti e
attraverso le aspettative, a quella del governo, e viceversa, e variera
pertanto al variare di quest’ultima.

E noto che se il governo assume il ruolo di /eader in un gioco
Stackelberg si pud porre un problema di incoerenza temporale delle
decisioni di politica economica [vedi Simaan e Cruz 1973]. Questo
problema pud tuttavia essere superato in vari modi: ad esempio, ipo-
tizzando una struttura informativa dei giocatori di tipo feedback [Ba-
sar e Haurie 1984]; o imponendo particolari vincoli sulle condizioni
di ottimalita [Cohen e Michel 1988]; oppure prendendo in considera-
zione gl effetti negativi causati dall’eventuale perdita di credibilita del
governo, che possono servire a dissuadere quest’ultimo dalla tentazio-
ne di cambiare politica in momenti successivi del tempo [vedi Barro e
Gordon 1983; Rogoff 1987]. o

Un'importante implicazione dell'approccio basato sui giochi dina-
mici, raramente presa in considerazione, ¢ la possxbl!lta di descnverg
problemi di decisione nei quali I'agente dccusqre tiene conto dggll
effetti delle sue decisioni sul’ambiente che lo c1rc_onda. Cno. sxgmflcg
che I'agente decisore non assume, come accade nei problemi di deci-
sione standard (vedi ad esempio il caso descritto nel paragraf9 3),
che 'ambiente sia un dato esogeno del suo problerr’la, ma considera
la possibilita di influenzarlo poiché tiene conto dell gffet{o delle sue
decisioni sulle decisioni degli altri agenti, che, come si & visto, forma-
no parte dell'ambiente che il giocatore cgnmderato si trova di fronit;i:.
E da notare tuttavia che cid si pud applicare al’le‘dcqanm di equili-
brio del Jeader in un gioco Stackelberg (poiché & solo il leader che
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ene conto degli-effetti della sua strategia su quella del follqwer) e
alle decisioni di equilibrio dei glocat_orl’r.clanve ad una sglumone di
Variazioni Congetturali Coerent (poiché in questo caso ciascun gio.
catore tiene conto degli effetg de}la.proprla strategia su quella.del]’al.
tro; vedi la nota 7). Non si puo invece applicare alla soluzione
equilibrio di Nash. . L .

Vediamo adesso le implicazioni di tipo pratico di questo approccio
nellambito dei problemi di politica economica. Se si vuole modellare
Pinterazione fra il governo e il settore privato lungo le linee ora de.
scritte per procedere ad un’analisi di tipo quantitativo, & necessario
conoscere le funzioni obiettivo dei due giocatori: tali funzioni devono
cioe essere stimate. Quindi, come nel caso piti semplice di un singolo
centro decisore, I'attenzione dell’econometrico si deve spostare dalla
stima diretta di equazioni di comportamento e di equazioni di reazione
di politica economica verso la stima delle funzioni di preferenza del
governo e del settore privato. Chow [1981, 1983] ha esteso le tecniche
di stima menzionate nel paragrafo precedente al caso piti complesso
della stima delle funzioni obiettivo di due giocatori. Ovviamente, da un
punto di vista tecnico, le complicazioni aumentano notevolmente,
mentre i limiti di questo metodo di stima permangono.

Il metodo di stima proposto da Chow per il caso lineare-quadrati-
co & anch’esso basato sul problema inverso di controllo ottimo consi-
derato nel paragrafo 4 per il caso unidecisionale: le stime dei parame-
tri delle funzioni obiettivo si ottengono simultaneamente attraverso la
stima delle relazioni che legano le regole di decisione ottimale a detti
parametri. Tuttavia, in questo caso, tali relazioni sono diverse a se-
conda del concetto di soluzione considerato. Cio significa che le rela-
zioni che legano, ad esempio, i coefficienti della regola ottimale di
politica economica del governo ai parametri delle funzioni di prefe-
renza sono diverse a seconda che si consideri una soluzione di equili-
brio di Nash oppure una soluzione di equilibrio di Stackelberg (¢
ancora diverse a seconda di quale dei due giocatori assume il ruolo di
leader).

_ Un’importante conseguenza, pertanto, & che le stime delle funzio-
ni oblettlyo de! governo e del settore privato saranno diverse a secon-
da deI'le ipotesi fatte sul tipo di comportamento dei due giocatori du-
rante il periodo campionario, cioé sul tipo di gioco svolto in quellar-
co di tempo. Pertanto, una volta accettata una data ipotesi (che si
presuppone sara quella che meglio descrive il comportamento reale
del.gloca“?rl dura{ltp il periodo considerato), essa non dovrebbe esse-
re in seguito modificata al fine di valutare ipotesi di comportamento
dlzeﬁse. Cosl, se i parametri delle funzioni di preferenza del governo
;ohiici::t‘tiore pnvzto sono state stimate in .bas.c al!’ipotesi di un gioco

escritto da una soluzione dj equilibrio di Nash, sarebbe sba-
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gliato utilizzare le stesse funzioni per simulare in seguito, ad esempio

. . . . .. ’
una soluzione di Stackelberg. Altrimenti, la critica di Lucas che era
stata cacciata dalla porta rientrerebbe, sotto nuova veste, dalla fine-
stra.

6. Osservazioni conclusive

Si sono volute sottolineare, in queste pagine, le difficolta di tipo
tecnico che rendono ancora difficile I'analisi di politica economica
quantitativa mediante I'applicazione dei metodi di ottimizzazione di-
namica (in particolare, controllo ottimo e giochi dinamici) lungo le
linee suggerite dai nuovi economisti classici. Come Sargent stesso ri-
conosce: «Ricostruire una pratica econometrica dinamica che sia coe-
rente con il principio che i vincoli degli agenti economici influenzano
il loro comportamento € un compito ancora lontano dall’essere porta-
to a termine» [Sargent 1981, 244]. Cid pud servire a spiegare perché,
nonostante la grande diffusione di questo approccio in libri e riviste
specializzate, si continuino ancora ad utilizzare in tutto il mondo mo-
delli econometrici «tradizionali» a fini di valutazione della politica
economica.

Le difficolta tecniche sopra accennate, tuttavia, non devono oscu-
rare I'interesse teorico di questo approccio, le cui implicazioni sono
molto pitt ampie di una semplice risposta alla critica sollevata da Lu-
cas. Infatti, come si & visto, I'ipotesi che un gioco dinamico venga
svolto fra il governo e il settore privato permette di prendere in con-
siderazione la reciproca interazione fra le strategie ottimali dei due
giocatori. E, infatti, attraverso I'analisi degli effetti reciproci delle ri-
spettive strategie che alcuni concetti di soluzione consentono anche
di poter formulare problemi di decisione nell'ipotesi che I'agente de-
cisore tenga conto dell'influenza delle proprie azioni sull'ambiente
che egli si trova di fronte. .

Infine, il contesto intertemporale che caratterizza un gioco dina-
mico rende altresi possibile a ciascun giocatore di prendere in consi-
derazione gli effetti delle azioni future dell'altro giocatore sulla pro-
pria strategia. Cid permette di considerare gli effetti sulle decisioni
individuali delle aspettative sul comportamento futuro di altri agenti
economici, in quanto tali aspettative sono gia implicite nelle ipotesi di
comportamento ottimizzante che caratterizzano un gioco dinamico.
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