COMMENTI ALLA RELAZIONE DI FIORELLA
E TOMMASO PADOA SCHIOPPA:

MARIO ARCBLLI

Nella relazione di Fiorella e Tommaso Padoa Schioppa vi
sono puntuali confronti di teoria economica e ampie e stimo-
lanti aperture su grandi temi di filosofia dell’economia e di
dottrina dello Stato. Io devo dichiarare subito che nonostante
Pintenso corso di aggiornamento che Romani questa mattina ci
ha dato in materia di filosofia dell’economia sono molto imba-
razzato ad affrontare questi grandi temi e quindi centrerd il
mio intervento su aspetti pidt particolari. In effetti quando ai
primi di novembre ho ricevuto il volumetto, cosi chiamerei la
relazione di Fiorella e Tommaso Padoa Schioppa (sono circa
80 pagine dal titolo stimolante « Limiti o crisi della politica
economica »), dopo una attenta lettura ho pensato con un certo
panico che il mio intervento avrebbe corso il rischio di essere
intitolato crisi o limiti di un correlatore. Nel primo caso il
¢ discussant » delude perché manca di conseguire per sua inca-
pacitd un obiettivo possibile: il commento dei temi di fondo
della relazione; nell’altro delude perché si propone di conseguire
un obiettivo impossibile: la discussione di una relazione cosi
densa di concetti e di teoria nello spazio di un quarto d’ora.

Stretto fra due alternative insoddisfacenti, ho ritenuto di
dover riconoscere I’impossibilitd di conseguire I’obiettivo di di-
scutere esaurientemente la relazione ed ho optato a favore di
una scelta pin limitata quale quella di portare al di 1a di un
commento generale qualche osservazione solo sulla parte rela-
tiva alla politica di stabilizzazione. Devo comunque dare atto
ai relatori di essersi impegnati in un compito arduo affrontando
con una ampia sintesi e con limpida esposizione temi che nel
dibattito corrente erano andati frammentandosi anche a causa
della sempre maggiore specializzazione richiesta.
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grave Sl}l:ﬁstributiva, quella allocativa e quella di stabi]izza:
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funzione del benesserc soc.lale pa.rten . (fl ‘e(.)lema di Mpos.
sibilita di Arrow di « Soclfll chomes.an.d individual valyes », ¢
ad approfondire 1a discussione del s1gmf(‘11cat0 e del ruolo ge]y,
stato etico. Sono argomenti che hanno dato vita ad una stey.
minata letteratura non solo economica ma.a.nche d.l Scienze po.
litiche. Oggi si parla spesso di mercato po.htlco.e di neocontyat.
tualismo, e i relatori attraversano questi tel.nl con una certg
baldanza ma anche con il gusto di una discussione libera da pre-
gindizi che & all'origine della nostra migliore cultura borghese,
Né minor impegno hanno dimostrato trattando di problemi
distributivi e affrontando il dilemma uguaglianza-efficienza che
tanto. rinnovato interesse ha suscitato nella pit avanzata cul-
tura della « nuova frontiera ».

Basti pensare al meraviglioso libro di Okun « Equality
and efficiency », la cui filosofia i sembra condivisa dai rela-
tori (e difatti & citato tra la bibliografia), che riporta il discorso
redistributivo all’interno di umna logica di efficienza. Sotto il
profilo distributivo ma anche allocativo Okun ridefinisce i limiti
del mercato separando larea dei diritti civili intesi storica-
mente e modernamente dalla sfera dell’economia dove si rea-
lizza Vefficienza. La formula «c’e un posto per il mercato ma
il mercato va tenuto al suo posto», esprime al di 13 di una
certa vaghezza una presa di posizione contro il mercato spon-
tango. Rivalutare il mercato non significa infatti proporre il ri-
s.tqbllimento di astratte condizioni competitive in un vuoto po-
h.hco’ na promuovere il ristabilimento dell’efficienza all’interno
di un quadl.'o. di obiettivi di politica economica e di condiziona-
::x:)int]led;gsnilz?o ;lialé’eaiu:.o;'itta Politica. Si pud dunque concordg;’le-
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stizia sociale compatibile con la massima efficienza produttiva
presuppone e richiede, cooperazione fra le parti sociali e fra
queste e i pubblici poteri. Non appare tuttavia giustificata una
manovra redistributiva motivata pid dalla ricerca del consenso
ad ogni costo che da reali esigenze sociali. La stessa imposta-
zione vale per la funzione allocativa dello Stato: uno dei com-
piti fondamentali dell’azione pubblica consiste nel promuovere
il necessario coordinamento fra operatori indipendenti ove non
operino i segnali di mercato; nel creare meccanismi coopera-
tivi tra le parti sociali e lo Stato. L’azione pubblica allocativa
non pud ignorare quei settori dove il mercato non produce con-
dizioni ottimali a causa di rilevanti esternalitd. Laddove esi-
stano interdipendenze fra gli operatori non sorrette dalla ca-
pacitd dell’accordo fra le parti interessate ¢ necessaria la pre-
senza dello Stato cosi come piu tradizionalmente lo Stato deve
far fronte a problemi di indivisibilitd dei cosiddetti beni pub-
blici e alle diverse tipologie di « market failures». Non & tut-
tavia giustificabile una manovra allocativa, come ricordavano
i relatori, quando i beni e servizi possano essere piu efficace-
mente prodotti dal libero mercato. Le conclusioni dei relatori
(cui mi sento di aderire anche perché conseguono ad una lo-
gica uniformemente applicata e ampiamente motivata nei con-
fronti delle tre funzioni fondamentali dell’intervento pubblico)
implicano tuttavia per quanto riguarda la politica di stabiliz-
zazione una preventiva accettazione non solo dellPopportunitd
ma anche della possibilitd di compiere interventi di tale natura.
B questo un argomento che coinvolge il pidt moderno dibattito
fra le diverse teorie economiche e su cui intendo portare qualche
osservazione rispetto al testo presentato dai relatori. La poli-
tica di stabilizzazione del ciclo, & stato ricordato, trova i suoi
fondamenti moderni nella teoria keynesiana. Anche la sintesi
neoclassica che ripropone la centralitd dell’equilibrio economico
generale e spiega la disoccupazione esclusivamente con assun-
zioni empiriche come la rigiditd salariale o la presenza di ele-
menti monopolistici nel sistema economico non disconosce la
necessitd di interventi di politica economica per ristabilire la
piena occupazione, comunque per accelerare il riequilibrio ove
i meccanismi di mercato agiscano lentamente.

Tuttavia la sintesi di Patinkin sotto il profilo teorico aveva
affermato l’ortodossia dell’equilibrio economico generale neo-
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classico e ricondotto la disuccupazim}e keynesii,lll]lz)l fl_ 45D par.
icolare di teoria, sottolineando il 1'1101(? delle .11g1d1t:)., op-
Sieniate &5 tal;: ca )ito’lo XIII di « Moneta, interessi e prezzi »,
33;;3;;031;15011;]3 prolblema come fel'lon?eno transi?orio.di s-quilibrio
dinamico. Rispetto alle conclusionl dglla « sintesi D il nuovo
dibattito su Keynes che prendeva Pavvio a metd degli anni ses.
santa e che & stato ricordato dai relatorl, con 1.cont1-%but1 di
Clower e di Leijonhufvud e per altro. verso con gli ste.ss1.spunti
offerti dal capitolo XIII di Tatinkin, capovolgeva i 1'1.sultati
raggiunti, riproponendo in relazione z-lll’eﬁettuazm.ne de.gh SE81
bi in condizione di disequilibrio la rilevanza teorica di stati di
disoccupazione involontaria persistenti r.lel tel.np.o. .Era quix.ldi
opportuno a mio avviso tracciare una chiara distinzione teorica
tra sintesi neoclassica e analisi del disequilibrio nonostante
I’identico punto di partenza: lo schema walrasiano. Cid non ap-
pare tuttavia nel testo dei relatori. Si noti che nel contesto della
teoria del disequilibrio per spiegare la genesi della disoccupa-
zione non @& necessario far ricorso ad assunzioni empiriche come
la rigiditd salariale. Basta ipotizzare che la velocita di aggiu-
stamento dei prezzi non sia infinita, come riconoscono anche i
relatori, e comunque inferiore alle velocitd di aggiustamento
delle quantitd. Anche se nei fatti la modellistica del disequili-
brio assume nelle prime formulazioni rigiditd di prezzi e di sa-
lari, tale giustificazione, tale specificazione esprime solo una
semplificazione del problema. L’ambito della teoria del disequi-
librio si & infatti allargato integrando i segnali di quantita che
introducevano i vincoli nelle curve di domanda e offerta effet-
tiva, con segnali di prezzo e di altre variabili economiche, ad
esempio, lo stock di moneta, che vengono lasciati variare se-
condo specifiche regole dinamiche. L’approccio del disequilibrio
ha c.osi riportato a livello microeconomico alcuni aspetti del
DENSIEro keynesiano, in particolare il ruolo della moneta ¢ la
ce.:nt.rahta della domanda effettiva pur con importanti distinzio-
- rl'spetto a Keynes, e analizzandone le implicazioni sul piano
g‘e‘:lc;oﬁce;f;?s!il;?o léill:;conferito indirettamente validitd al mo-
nella reiinterpretazione 33 QUESt;J assumere.: . r.uolo escluSlY:
in generale, tuttavia, | f:o.mp ess9 pensiero di Keynes. FX
: ., 18, lanalisi del disequilibiro ha portato ad
approfondire, come in Malinvaud, le diverse situagioni di di
) verse situazioni di di
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soccupazione o di inflazione repressa, suggerendo corrispondenti
adattamenti nella politica economica. Si pud qui notare che la
disoccupazione tipica della sintesi neoclassica, quella cioé ori-
ginata dalla rigiditd salariale che non permette che il salario
reale raggiunga il livello di equilibrio di piena occupazione non
corrisponde a quella definita comuncemente come disoccupazione
keynesiana. La tipica disoccupazione keynesiana non dipende
tanto da salari reali troppo elevati quanto piuttosto da una
struttura errata dei rapporti tra prezzi dei beni di investimento,
prezzi dei beni di consumo e salari. Di solito non sarebbero gli
alti salari, secondo Keynes, a produrre la disoccupazione quan-
to piuttosto l’alto tasso di interesse che deprimecrebbe il prezzo
degli «assets» e quindi Pattivitd di investimento. Carenze di
informazione e squilibri finanziari sono altrettanto importanti
delle rigidita nel giustificare interventi di stabilizzazione. L’in-
terrogativo rilevante che ci si pud porre oggi & tuttavia quale
possa essere il contributo o il fondamento di una politica di
stabilizzazione costruita tenendo scarsamente conto dell’infla-
zione e delle conseguenze dell’enorme apertura internazionale
delle cconomie. I relatori si limitano ad osservare con riferi-
mento a quel fenomeno empirico «in cerca di una teoria » che
¢ la curva di Phillips che il « trade off » fra inflazione e disoc-
cupazione pone un primo limite alla politica economica. Vi &
in generale un solo livello di occupazione compatibile con la
stabilitd dei prezzi e nulla garantisce che questo livello coin-
cida con il pieno impiego. Contemporaneamente pero il confronto
critico ci porta necessariamente insieme con i relatori alla teoria
monetarista e alle pidt moderne formulazioni della teoria delle
aspettative razionali. Secondo loriginaria formulazione mone-
tarista la politica di stabilizzazione non & auspicabile perché
Paumento di occupazione che si determina nel breve andare &
destinato ad essere vanificato nel lungo periodo e accompagnato
da un pid elevato livello di inflazione. L’insistere nella politica
di stabilizzazione non pud che portare ad una accelerazione del-
Pinflazione.

La curva di Phillips verticale nel lungo periodo e il cor-
relato concetto di saggio di disoccupazione naturale spiegano
Pinanitd di ogni sforzo volto a ridurre la disoccupazione oltre
tale limite. I1 monetarismo respinge d’altro lato ogni politica
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di «fine tuning» sostenendo che il sistema‘. nel llungo pe}‘iodo
possiede adeguati meccanisimni autoregolatorl € che ognl inter.
vento discrezionale risulta destabilizzante. S} puod qul.osserval:e
tuttavia (e cid non mi sembra essere stato rilevato flal relatori)
che il rifinto di una politica discrezionale, che @ comune g
Friedman e a gran parte della letteratura (’1e11e aspettat_lve ra-
zionali, riposa su ragioni quasi oppostg. Friedman arguiva che
una politica discrezionale era da respingere Pel'CI}é 1a nostra
conoscenza del funzionamento dell’economia e c0s1'scarsa che
qualsiasi tentativo di « fine tuning» non 1?110 che rlsultz.n'e de-
stabilizzante. 1 lags della politica monetaria sono lunghi e va-
riabili.

I moderni cultori delle aspettative razionali respingono vi-
ceversa una politica attiva perché se le aspettative sono formu-
late razionalmente qualunque regola decisionale delle autoritd
ivi compresa una politica di stabilizzazione ottimale finird per
essere assorbita e riflessa in qualche misura dalle aspettative
del mercato e cesserd pertanto di essere una regola ottimale.
Gli operatori possiedono le stesse informazioni delle autorita,
il grado di conoscenza del funzionamento del sistema & appro-
fondito e diffuso, qualsiasi politica attiva ¢ pienamente antici-
pata dal mercato e nentralizzata dal comportamento degli ope-
ratori. Pertanto secondo questa tesi, Friedman & nel giusto a
respingere il «fine tuning », ma per una ragione shagliata. Le
conclusioni ottenute sul fondamento della proposizione di Lucas-
Sargent, che deriva dalla curva di offerta aggregata alla Lucas,
sono ancora pilt radicali della posizione di Friedman. In un
contesto di aspettative razionali la politica monetaria antici-
pata non ha effetto né nel lungo né nel breve periodo. La varia-
zione di breve periodo del prodotto rispetto alla sua media non
vie.ne modificata dalla politica monetaria sistematica: essa @
qumd.i inefficace. Per quanto rignarda invece la componente
non sistematica, questa tende ad aumentare la varianza del pro-
df)tto e (.1uind.i appare in contraddizione con gli stessi obiettivi
di sta?:hzzazmne. La. diversa posizione di Friedman rispetto ai
:31;0r(;eldliiI:d:l‘:?;f:‘;tlavtetnl;:l]zi()(;:';li pud cogliersi anche nella let:

. mercato monetario americano:

g}u}ndo Mi accelera ed eccede i sentiero programmato i tassi
I Interesse del mercato monetario crescono
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Per Friedman cid & dovuto all’affermarsi di aspettative in-
flazionistiche che richiedono una corrispondente variazione del
tasso di interesse nominale: V’effetto Gibson. Per i cultori delle
aspettative razionali viceversa i tassi crescono perché gli ope-
ratori si attendono un intervento correttivo delle autoritd per
riportare il tasso di crescita entro il sentiero progammato e per-
tanto ne anticipano le conseguenze.

In ogni caso sia per Friedman che per la letteratura sulle
aspettative razionali una politica economica che segua una re-
gola costante nel tempo viene considerata superiore ad una po-
litica economica flessibile di stampo keynesiano. In effetti &
bene definire accuratamente i termini della controversin. Una
regola costante di politica economica stabilisce 1’evoluzione degli
strumenti all’inizio sulla base delle informazioni disponibili e
non prevede correzioni nel corso del tempo.

Viceversa una regola flessibile determina gli interventi sulla
base delle informazioni che vengono successivamente acquisite
in relazione alla dinamica delle variabili endogene. Ove fosse
possibile utilizzare la logica dei sistemi e quindi la teoria del
controllo che tiene conto dei feed back, la regola flessibile do-
vrebbe rivelarsi superiore ad una regola fissa. Come & dunque
possibile sostenere la superioritd di una regola fissa? Se si puo
comprendere la negazione di interventi discrezionali non anco-
rati ad una logica sistematica ottimizzante, appare difficile mo-
tivare il rifinto di una regola flessibile che miri a stabilizzare
il sistema. L’obiezione pin penetrante a questa posizione & che
ln politica determinata utilizzando le tradizionali tecniche di
controllo si rivela subottimale se nel modello sono incluse aspet-
tative di variabili future. Inoltre Lucas, con il suo famoso teo-
rema, ha dimostrato che la determinazione della politica otti-
male attraverso la simulazione di politiche alternative & logi-
camente scorretta in quanto i parametri del modello ritenuti
costanti si modificano invece al variare della politica ipotizzata.
L’esempio pin noto & che linclinazione della curva di Phillips
aumenta al crescere della variabilitd della politica monetaria.

Un terzo argomento addotto & quello ricavato dalla ricor-
data proposizione di Lucas-Sorgent. L’autoritd governativa pud
conseguire qualche risultato reale solo se il suo effettivo com-
portamento si rivela diverso da cid che il settore privato si
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aspetta; ma una tale politica non pretend? m]ﬂue(;nfltrti) 111 valore
medio delle variabili reali non potra essere che estabilizzante,
Tutte le obiezioni menzionate benché rlleya-nt»l possono esser.e
tuttavia neutralizzate teoricamente 0 emP“'lcml.“?nte' Il.l pm.‘tl'
colare la conclusione dell’inefficacia di una POhthﬁ_ f}tt“'a si @
rivelata tutt’altro che robusta ad una atten.ta an‘ahSL Essa va
riferita essenzialmente alla politica monetaria e dxpende. da una
serie di ipotesi che restringono notevolmente la generalitd delle
conclusioni.

Al di 12 delle assunzioni gid menzionate come Desistenza
di una curva di offerta alla Lucas, e del fatto che Pautorita
governativa non dispone di un vantaggio di il.lfo?maz§one nei
confronti del settore privato, e sono gid assunzioni eroiche, ba-
sterd ricordare che deve essere esclusa la presenza di effetti ric-
chezza nella funzione di domanda; che il tasso atteso di infla-
zione non deve influenzare le scelte di portafoglio tra attivita
reali e moneta; che i comportamenti dei soggetti, come ricor-
davano anche i relatori, debbono essere liberi da vincoli cosic-
ché si deve assumere che il mercato del lavoro non sia carat-
terizzato da contratti di durata superiore ad un periodo; che
non esista nell’economia neppure una variabile aggregata della
quale gli operatori si servano per formare le proprie aspetta-
tive. Come si vede quindi le conclusioni della teoria delle aspet-
tative razionali riposano su assunzioni croiche e la loro gene-
ralitd non pud essere affermata. Anche quando si respingano
le conclusioni pid radicali, i modelli con aspettative razionali
implicano tuttavia che Vefficienza della politica monetaria sia
pil limitata di quanto non si assuma normalmente.

Gli operatori tendono a modificare il loro comportamento
grazie all’apprendimento e il trade-off fra inflazione e disoc-
cupazione restringe sempre di pid i gradi di libertd. Se non vi
& crisi, vi sono limiti della politica economica e tanto stretti
da suggerire una vera restaurazione del laissez faire, scrivono
i Padoa Schioppa, pur senza aderire a tale posizione e giusta-
mente sollevano un problema di grande rilievo.

Stando ai monetaristi e ai sostenitor
zonali, il ruolo delle rigiditd & solo 1
blici poteri non dovrebber
zazione di attenuar
bero ridurr

i delle aspettative ra-
negativo; pertanto i pub-
0 cercare con le politiche di stabiliz-

ne gli effetti negativi, ma piuttosto dovreb-
e e possibilmente eliminare talj rigidita.
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Secondo una diversa concezione, ricordata dai relatori, ri-
giditd e inerzie dovrebbero essere viceversa conservate perché
conferiscono efficaca alla politica economica: tanto pid vi sono
rigiditd e inerzie, tanto pin la politica economica risulta es-
sere efficace. “ )

11 dibattito giustamente quindi potrebbe spostarsi sul grado
di ottimalitd delle rigiditd presenti nel sistema economico.

‘Condivido Popinione dei relatori ove affermano, pur senza
aderire al monetarismo, la necessita, soprattutto -per I’Italia di
ripristinare un migliore funzionamento dei mercati eliminando
dannosi lacei e laccioli. La possibilitd di attuare una efficace
politica economica non riposa, come si & chiarito, solo sull’esi-
stenza di vincoli distorsivi e di rigiditd. L’eliminazione di di-
storsioni non implica di per sé il sostegno indiscriminato del
laissez faire.

Nonostante la magistrale lezione di Romani di questa mat-
tina non mi sentirei di tornare ai tempi antichi, della buona
scuola scozzese. In taluni casi alcune forme contrattuali o neo-
contrattuali che si presentano come vincoli contribuiscono ad
attenuare piuttosto che ad amplificare gli effetti di shocks e
perturbazioni esogene e come tali non andrebbero eliminate. Esse
rappresentano una risposta alle esigenze di contenere e di ri-
partire i rischi. Questa & una tesi, sostenuta dai relatori, che
io condivido molto caldamente. Tale considerazione ci porta
alla conclusione originale dei relatori: nn governo mirante al-
Pefficienza dovrebbe ridurre le rigiditd distorsive ma favorire
forme cooperative. ¥ qui il discorso che potrebbe aprirsi, ri-
guarda P’autonomia della moneta, perché nelle forme coopera-
tive potrebbero anche esserci delle forme cooperative che riguar-
dano la moneta, per perseguire obiettivi di stabilizzazione rile-
vanti, anche se meno ambiziosi di quelli in cui lanalisi e la
politica macroeconomica sembravano credere negli anni sessanta.
11 discorso, a questo punto, non pud che ricollegarsi con le fun-
zioni redistributiva e allocativa dello Stato. Anche se il testo
dei Padoa-Schioppa non ¢ una guida pratica di politica econo-
mica, esso pud comunque evitare interventi erronei ed impe-
disce d’altro lato di coltivare illusioni impossibili.






