4. Cicli di crescita nello sviluppo:
1861-1990

di Pier Giorgio Ardeni e Mauro Gallegati

1. Introduzione

La teoria del ciclo economico non costituisce eccezione all'inter-
pretazione secondo cui gli «anni dell’alta teoria» segnarono il sentiero
attraverso cui sarebbe poi transitata molta della riflessione posteriore.
Schumpeter, Hayek, Cassel e Aftalion, tra gli economisti continentali,
Hawtrey, Robertson, Pigou, Lavington e Keynes, tra gli inglesi, furo-
no soltanto alcuni degli esponenti di una scienza che si interrogava
sulle ragioni dell’alternarsi di periodi prosperi ad altri meno brillant.
Contemporaneamente presso il National Bureau of Economic Re-
search (NBER) negli Stati Uniti, Mitchell, Burns, Gordon e Clark ini-
ziavano ricerche sulle regolaritad empiriche dei cicli economidi.

Sebbene gli economisti si siano dimostrati per lungo tempo inclini
ad accettare fatti empirici alla ricerca di teorie, e nonostante che alcu-
ne di queste regolarita siano comuni a diversi paesi, una teoria unifi-
cata del ciclo ha faticato e fatica tutt’ora a emergere. L'obiettivo di
questo lavoro & circoscritto: non ci proponiamo né di testare ipotesi
teoriche alternative, né di misurare i cicli quanto, piuttosto, di inda-
gare le relazioni esistenti tra le grandezze macroeconomiche e di rica-
vare da queste riflessioni sulla peculiarita del «caso Italia» e, piu in
generale, sulla interpretazione dei cicli economici. .

evidente che il metodo di indagine oggi utilizzato differisce al-
quanto dai tentativi pioneristici del Nser. In particolare, anziché uti-
lizzare 1l reference cycle di Mitchell, le analisi delle fluttuazioni mcl_xche
separano la componente di trend da quella di ciclo, udﬁ22@d0 diver-
se metodologie. 1 cicli di crescita vengono cosi identificati da oscilla-
zioni oltre la media del Pil. Recentemente, & divenuta pratica comune
usare un filtro Hodrick-Prescott ' per detrendizzare la serie e determi-
nare varianze, covarianze e correlazioni seriali delle stesse. Nel para-

' Chr. R.J. Hodrick e E.C. Prescott, Postwar U.S. Business Cycles: An Empirical
Investigation, Discussion Paper 451, Carnegie-Mellon University, 1980.
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grafo 2 argomentiamo a favore di una pid generale procedura di ge.
trendizzazione che si rifd a un nostro precedentlavoro - 1 par. 3
esamina le principali risultanze per ['Ttalia, mentre il 4, dedicato a yy
confronto con analoghi lavori condotti per Regno Unito e Stati Uni,

precede alcune riflessioni conclusive.

9. La definizione del ciclo economico e i metodi di scomposizione

Come noto, gid Lucas’ defini il ciclo economico come «deviazioni
del prodotto nazionale lordo reale dal trend» piuttosto che da un
qualche valore costante o medio. Tuttavia, come notano Kydiand e
Prescott (d’ora in poi KP)*, Lucas non diede una definizione espli
ta di trend. KP adottano, i fini della definizione del trend, uno sche.
ma teorico riconducibile alla teoria della crescita di equilibrio. 1l pro-
gresso tecnico & esogeno e labour-augmenting e ha tasso costante, il
che implica che la produttivita del lavoro cresce a un tasso costante.
La crescita di equilibrio & caratterizzata da medesimi tassi di crescita
per prodotto, consumi, investimenti, stock di capitale e saggio salaria-
le (tutti in termini pro capite), lo stesso tasso di crescita, peraltro, del
progresso tecnico.

Tuttavia, se il progresso tecnico fosse costante, allora il trend del
logaritmo del Pil sarebbe ben approssimato da una funzione lineare
del tempo. Non essendo il progresso tecnico plaustbilmente costante,
la detrendizzazione della serie del Pil utilizzando una funzione lineare
del tempo appare concettualmente inappropriata. Si aggiunga a cio
che una rappresentazione stocastica del trend appare essere maggior-
mente supportata dall'evidenza empirica, anche se non tutti i risultat
appaiono andare in tale direzione’. A tale proposito, KP invocano

2 Cfr. P.G. Ardeni e M. Gallegati, Long Term Trend and Cycles in ltaly, 1870
1980, in «Giornale degli Economisti»,g50 (1992g), pp. 193-235. - o

> Cfr. R.E. Lucas, Understanding Business Cycles, in Stabilization of the Domestc
and International Economy, Carnegie-Rochester Conference Series on Public Policy, n. 5,
Supplemento al «The Journal of Monetary Economics», 1977.

‘ Chr. F. Kydland e E.C. Prescott, Business Cycles: Real Facts and a Monetary
Ilvgytb, in «Quarterly Review», Federal Reserve Bank of Minneapolis, 14 (1989), pp- 3

> Cfr., ad esempio C.R. Nelson e C.I Ploss ’
o o L er, Trends and Random Walks o
AElcﬂ;roecqnomtc Time Series: Some Evidence and Implications, in «Journal of Monetary
Umznlc;nucs;i - (1.98?)' PP- 139-162; P. Perton, The Great Crash, the Oil Price, and the
oot Hypothests, in «Econometrican, 57 (1989), pp. 1361-1402; P. Rappoport € L

Reichl 57 (198
(1€9§9),n bgf’gﬁfglf%ﬂmd; and Non-Stationary Time Series, in «Economic Journals, 39
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uno schema per la rappresentazione del trend nel quale questo possa
qariare nel tempo, anche se «non troppo rapidamente».

Come essi giustamente sostengono, qualunque definizione delle
componenti di trend e di ciclo di una serie & necessariamente statists-
ca. Ogni scomposizione & una rappresentazione dei dati ma, noi ag-
giungiamo, essa non ¢ mai neutrale. 1 criteri proposti da KP per la
definizione del trend sono in realta funzionali a una certa rappresenta-
zione di quelli che vengono chiamati «fatti», ovvero quelle regolarita
interessanti che 1 dati sembrano mostrare. Nel nostro lavoro abbiamo
voluto seguire un approccio, se possibile, pit aperto, utilizzando un
metodo di scomposizione di per sé piu flessibile.

Tecnicamente, il metodo di scomposizione, ovvero di definizione
del trend, utilizzato da KP si basa sull'approccio di Hodrick e Pre-
scott (d’ora in poi HP) . HP assumono che una data serie storica y,
sia la somma di una componente di crescita g e di una componente
ciclica ¢, ove entrambe le componenti sono non osservate. HP assu-
mono inoltre che la componente di crescita vari lentamente e senza
brusche variazioni nel tempo. La misura della regolarita del sentiero
di g, & data dalla somma delle sue differenze seconde al quadrato. La
componente ¢, non & quindi altro che la deviazione da g, e nel lungo

periodo diviene nulla. La componente di crescita (trend) & pertanto
quella che minimizza la somma:

M =, + a2 (g—g-1) — (g-1—&-21>

dove ¢, = y, — g, Come mostrano HP, il parametro A & un numero
positivo che controlla la variabilitd della componente di trend: mag-
giore esso &, minore la variabilita e pid «liscio» il trend (si ricordi
che, se la serie & espressa in logaritmi, la variazione del trend, g, —
g, corrisponde a un tasso di crescita). In particolare, A & pari al
rapporto tra la varianza della componente ciclica e quella della diffe-
renza seconda della componente di trend. KP trovano «ragionevole»
un valore di A pari a 1.600, come suggerito da HP, che corrisponde a
una variazione del 5 per cento del ciclo per una variazione di 1/8
dell'l per cento del tasso di crescita in un periodo. .

Il metodo adottato da KP, e ripreso nella letteratura recente sui
cicli economici’, soddisfa, oltre a un criterio di facile computabilita e

¢ Cfr. R.J. Hodrick e E.C. Prescott, Postwar U.S. Business Cycles: An Empirical
Investigation, cit.

7 Cfr., ad esempio, I. H. Correia, J. L. Neves e S. Rebelo, Business Cycles from
1850 10 1950, in «European Economic Reviews, 36 (1992), pp. 459-467.
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di minima selezione pregiudiziale invocato da HP, due esigenze fop.
damentali dichiarate e una, forse anche pili importante, sottintesa; es.
so produce quel trend «liscio» che chiunque apparentemente «vede,
guardando il grafico di una serie storica, ed & una trasformazione ;.
neare della serie stessa, la quale deve essere la medesima per tutte e
serie considerate. La motivazione di cid & che «non avrebbe senso
procedere a una “contabilita della crescita” se gli 7nputs della funzione
di produzione fossero soggetti a una trasformazione e gli ouspuss 2
un’altra» *.

In realta, appare esservi una ragione teorica sottostante di piti va-
sta portata, che pud peraltro essere condivisa. Tale ragione risiede
nel’adozione di un modello di equilibrio in cui i parametri fonda-
mentali del modello caratterizzanti il comportamento ciclico delle
principali variabili aggregate sono quelli che definiscono preferenze,
tecnologia, istituzioni, e struttura informativa. In tale schema, i distur-
bi monetari o nominali non sono pit la sola plausibile fonte di flut-
tuazioni, e anzi perdono la loro importanza, non essendo il loro effet-
to persistente per definizione. L'avere poi innestato tale schema con-
cettuale in quello della teoria neoclassica della crescita rende ragione
di una certa visione dei «fatti» economici. Se, a ragione, KP sosten-
gono che «riportare i fatti — senza assumere che i dati siano generati
da qualche modello probabilistico — sia una importante attivita scien-
tifica, anche in economia»’, & anche vero che la ricerca dei «fatti»
non ¢ indipendente dal metodo seguito, e che certi «fatti» possono
emergere solo seguendo una certa procedura di analisi e non emerge-
re affatto in circostanze diverse “.

I fondamentali «fatti» della crescita che hanno motivato il lavoro
di Solow (tasso di crescita costante del rapporto prodotto/lavoro, tas-
so di crescita costante dello stock di capitale maggiore del tasso di
crescita dell’znput di lavoro, rapporto capitale/prodotto costante), €
anche la loro variabilita e volatilita nel tempo, owvero il loro compor-
tamento ciclico, sottintendono I'approccio di KP. Ed ¢ cio che spiega
la necessita di adottare un approccio alla scomposizione che manten-
ga inalterato il rapporto tra le componenti di crescita dei principali
aggregati economici. Il metodo di HP e la sua estensione, con i me-

* F. Kydland e E.C. Prescott, Business Cycles: Real Facts and a Monetary My,

’ I; Kydland e E.C. Prescott, Business Cycles: Real Facts and a Monetary Myd,

o iflessioni analoghe sono presenti in B o
tercyclical?, in Imr Working Papcrpn. §g, 11392,. Chadba ¢ E. Prasad, Are Pries
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desimi parametri, a tutte le serie, soddisfa tale criterio fondamentale.
Solo, ad esempio, assumendo che il tasso di crescita (la variazione del
wrend) del prodotto e dello sto.ck di capltalp sia lo stesso, potremo
interpretare nel senso della teoria della crescita di equilibrio la proci-
dicita del rapporto capitale/prodotto (o viceversa contraddirla qualo-
ra tale rapporto fosse anticiclico).

Alla luce di queste considerazioni abbiamo voluto seguire un ap-
proccio diverso, che ammetta il metodo di HP come caso particolare,
e poter cosi guardare ai «fatti» da una visuale pii ampia. Tecnica-
mente, le due limitazioni maggiori del metodo di HP appaiono sen-
Zaltro essere, da un lato, quella del rapporto, definito a priori e dato,
tra le varianze del ciclo e delle differenze seconde del trend, e, dall’al-
tro, quella di uno stesso rapporto tra quelle varianze per tutte le serie
considerate, che equivale alla definizione di uno stesso rapporto tra
trend e ciclo per tutte le serie. Ora, se il primo assunto appare neces-
sario ai fini della identificazione del modello di stima delle componen-
ti, meno giustificata appare la definizione di un valore del parametro
A «ragionevole». Ancor meno giustificabile ci sembra I'assunto di uno
stesso rapporto tra le componenti di trend e di ciclo per tutte le se-
rie. Pur ammettendo uno stesso trend di crescita per serie diverse (in
un’ottica di growth accounting) perché mai ipotizzare una stessa devia-
zione (proporzionalmente) da tale trend per serie come, ad esempio,
consumi e investimenti?

L'approccio da noi seguito si basa sul metodo delle serie storiche
strutturali, introdotto da Harvey " e altri, che si basa sulla medesima
idea relativamente alle componenti non osservate di una serie, ovvero

e una serie pud essere concepita come composta da una compo-
nente di trend e una ciclica, ma su di un diverso approccio al proble-

ma della stima di tali componenti. Il cosiddetto modello strutturale
Puo essere scritto come:

In cut mt & la componente di trend, ¢# & la componente ciclica e ¢, &

una componente residuale white noise con varianza o2 1l trend pud
€ssere, a sua volta, scritto come:

Bl =yt Byt oy

of B " Ch. A.C. Harvey, Trend and Cycles in Macroeconomic Time Series, in «Journal
usiness Economics and Statistics», 3 (1985), pp. 216-227.
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[4] B=p8- 1§

in cui 7, € & sono processi white noise indipendenti con varianze of e
og, rispettivamente. La componente ciclica ¥, che si assume essere un
processo stazionario, pud essere scritta, nella sua forma piu generale
come un modello Arma(2,1) (la soluzione della cui equazione alle
differenze stocastiche, come & noto, genera movimenti oscillatori per
particolari valori delle radici):

51 (1-¢L - ¢LI¢=(1- 6L,

in cui ¢ = 2pcosr $,= — p? - 6 = plcosa + send), L ¢& lopera-
tore ritardo, 0 < A < 7. 0 < p <1, e w, & un processo white noise
con varianza o), e incorrelato con 7, & ¢ €. Qui A puo essere consi-
derato come la frequenza del ciclo e il fattore di smorzamento del-
I'ampiezza (per cui il periodo del ciclo risulta essere, in anni, pari a
2Mp). Se A = 00 A = r, allora ¢, & un Arma(1,1).

11 modello [2]-[5] pué essere riscritto nella forma spazio di stato
e i parametri stimati massimizzando la funzione di verosimiglianza i-
spetto agli stessi parametri attraverso il filtro di Kalman. E chiaro che
in questo caso l'assunto di indipendenza tra i processi white nosse che
guidano le varie componenti & fondamentale per garantire che il mo-
dello sia identificato. Tuttavia, si possono ammettere casi particolari
del modello generale assumendo che una o piti componenti abbiano
varianza nulla, ovvero che uno o pil parametri siano vincolati a certi
valori. La rappresentazione AriMa del modello (se si vuole, la sua
«forma ridotta») pud essere di aiuto a una migliore comprensione dei
vari casi particolari. Il modello [2]-[5] si pué infatti scrivere come:

- 5[.—] _7_7‘_ (1—01L)C0’
(6] ¥, 7 + Y + 1—¢1L—¢ZL2 g,

dove 4 = 1 — L. L'equazione [6) mostra che il modello [2}-5)
puo essere inteso come un AriMA(2,2,4) a componenti non osservate
con al piti due radici unitarie. Cosi, se o2, il che implica che la pen-
denza del trend & costante, e allo stesso tempo o > 0, allora y, & un

ARrMA stazionario nelle differenze prime. Se inoltre anche ? = q =
0, allora la [6] si riduce a:

(7] &y, =p+ N
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ciot y, & stazionario nelle differenze prime (una random walk con in-
tercetta). In questo caso, tutta la varianza del processo viene attribui-

ta al livello del trend (stocastico). Se infine anche &2 = 0, allora la
(6] si riduce a: !

(8] w=pthte

e y, & stazionario nel trend, e tutta la varianza del processo & attribui-
ta alla componente irregolare. In questo caso il trend & lineare deter-
ministico e ha una intercetta costante e non nulla. Se poi solo 2,
allora y, & un ArMA(2,2) stazionario e tutta la varianza del processo
viene attribuita alla componente ciclica.

Diverse specificazioni possono essere pertanto stimate e il relativo
adattamento comparato mediante la varianza dell’errore di previsione.
Il modello, per come & concepito, non costituisce che un’approssima-
zione locale a un trend lineare, in cui sia il livello che la pendenza del
trend possono variare lentamente nel tempo secondo processi random
walk, mentre le innovazioni alla componente ciclica rendono il ciclo
stesso stocastico. Nel limite, sia il livello che la pendenza sono costan-
ti, e il trend & una funzione lineare deterministica. Per cid stesso, il
modello si conforma al criterio di KP secondo il quale il trend deve
essere una funzione non costante nel tempo, che varia lentamente e
non «troppo rapidamente». Cid in particolare si pud ottenere assu-
mendo che la varianza del livello sia nulla e concedendo alla penden-
za varianza positiva. Il punto fondamentale, che qui preme sottolinea-
re, ¢ che in ogni caso la componente di trend e quella ciclica sono
indipendenti, nonostante nel caso di assenza di eventuale componenti
residuale, il ciclo si evolva attorno al trend. Se quindi, almeno da un
punto di vista contabile, la componente ciclica pud essere vista come
deviazione dal trend essa non lo & concettualmente.

Purtuttavia, tale modello ammette come caso particolare anche il
trend smooth con ciclo a esso proporzionale di HP. Ed & a questo
proposito che la valenza euristica dell'approccio strutturale appare
maggiore di quella dell'approccio di HP: se scegliamo due modelli
sulla base della loro capacita di adattamento al comportamento osser-
vato delle serie, allora non vi & motivo di assumere un rapporto ﬁssq
e uguale per tutte le serie tra componente ciclica e componente dl
trend. Si potranno cosi avere scomposizioni che danno trend simili
ma cicli di ampiezza e periodo diversi, o cicli simili con trend a di-
versa variabilita,

Nelle scomposizioni da noi effettuate abbiamo cosi posto a con-
ronto due modelli: un primo modello, a varianze non vincolate (sen-
2a componente residuale e con trend smooth, ovvero con o} = a2 =0)
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e un secondo modello equivalente a quello di HP, a varianze vincol,.
te (con ?/a2 = 40), che corrisponde a una rappresentazione in qj
all'l per cento di variazione del trend corrisponde un 3 per cento dj
variazione del ciclo. I risultati appaiono, come vedremo piti avan
confortanti, in quanto per molte serie e periodi il modello a varianze
«libere» presenta adattamento migliore, con un rapporto stimato trs
componente ciclica e trend di gran lunga superiore a quello suggerito

da KP.

3. L'evidenza empirica italiana

Abbiamo utilizzato la ricostruzione statistica delle serie storiche di
Rossi, Sorgato e Toniolo *, che copre il periodo 1890-1990, mentre
per gli anni tra il 1861 e il 1890 si & fatto riferimento ai dati di Erco-
lani . 11 procedimento di deflazione utilizzato per una serie cosi lun-
ga non pud che destare fondati sospetti ; col tempo nuovi prodott
vengono introdotti, il mercato si estende progressivamente, e, non ul-
timo, la scelta di un anno base (in questo caso il 1985) piuttosto che
un altro avra effetti sul tasso di crescita delle serie: piti vicino I'anno
base all’anno finale, pit basso risultera il trend ”. Inoltre, da tempo ¢
stato iniziato un lavoro di ripensamento e ricostruzione dei dati per
gli anni 1861-1913 che sta producendo una consistente revisione delle
serie; fatto questo che, gid da solo, non pud che consigliare una ra-
gionevole cautela in chi si propone di manipolare le serie storiche e
di trarre, per quanto provvisorie, conclusioni.

_ Abbiamo suddiviso i 130 anni delle serie in tre sottoperiodi, la
cui scelta & stata dettata da criteri di omogeneita con studi analoghi e
da considerazioni specifiche sulla serie. Un arco di tempo ultrasecola-
re non pud che contenere numerosi breaks strutturali; Correira, Neves
¢ Rebelo individuano ad esempio, per Inghilterra e Stati Uniti, due
sottoperiodi divisi dalla prima guerra mondiale. Per ['Ttalia la situazio-
he ¢ ancor pi complicata dal decollo tardivo (1896 circa) che spezza

# Cfr. N. Rossi, A. Sorgato e G. Toniol - o g e e
. s » 2. oorgato e G. o, I conti economici italiani: una ricosiry-
m.imé‘g,m}’) 18E9ro.199(')’ in «Rivista dl storia economicas, n.s. 10 (1993), pp. 147.
Ydia. + cu'ra d1 éol;m: Dommentaz:one. stalistica dri base, in Lo suiluppo economico [’}
Mﬂa;:?’ Angeli, 1969. U3, vol. Il: Studs di settore e documentazione statitica di best
Ck. G. Fua, Crescita economica, Bologna, 11 Mulino, 1993.

B Ch. Lo s - g \ _
Milano, Angel;, fgg‘lp Po economico in Italia, a cura di G, Fui, vol. I: Lavoro e reddito,
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il periodo pre-guerra, mentre i 36 anni entre les guerres sono ricchi di
eventi eccezionali che li rendono unici. Si & quindi scelto di ripartire
le serie nei periodi 1861-1913, 1914-1949, 1950-1990.

Nelle tabelle 4.3-4.6, il comovimento contemporaneo delle varie
serie col Pil viene indicato nella colonna ¢. Le statistiche riportate in
colonna rappresentano i coefficienti di correlazione delle deviazioni ci-
diche di ciascuna serie con le deviazioni cicliche del Pil. Un numero
vicino a 1/0/-1 indica che la serie & prociclica/aciclica/controciclica.
Le altre statistiche sono state ottenute spostando le serie avanti o in-
dietro, da 1 a 3 anni, e calcolando le correlazioni col Pil. Lo scopo di
questa statistica & di segnalare se una serie si muove in anticipo o in
ritardo sul ciclo; ad esempio, nella tabella 4.3, IL/Y & prociclica (la
correlazione con Pil & 0,4) ma anticipa di un anno il ciclo essendo il
valore della correlazione a ¢-1 maggiore di quella a ¢. Ovviamente, se
il coefficiente a ¢ + 7 fosse risultato maggiore, si sarebbe detto che la
serie & in ritardo sul ciclo.

Le serie originarie, reali * e monetarie ", sono state trasformate in
logaritmi, ad eccezione dei tassi di interesse sul debito e sui titoli a
lunga scadenza, e il tasso ufficiale di sconto, utilizzando sia i valori
pro capite che quelli totali. Tutte le serie hanno frequenza annuale, e
quelle con valori potenzialmente negativi (risparmio base, cioé pro-
dotto totale meno consumi privati e pubblici, scorte, bilancio pubbli-
co e bilancia dei pagamenti) sono state espresse come rapporti sul
prodotto interno lordo.

La variazione standard del Pil pro capite, come del resto c’era da
attendersi in un arco temporale di 150 anni, mostra ampie fluttuazio-
0, con un minimo di 1,3 per cento nel periodo 1950-1990, a un mas-
simo di 13,6 per cento degli anni intra guerre (vedi tabella 4.2). Un
Primo emblematico fatto & dunque la straordinaria riduzione della va-
tiabilitd del Pil tra i primi due periodi (la standard deviation del Pil
tra il 1914 e il 1949 & pari a 6,06 per cento) e il terzo periodo consi-

erato. La letteratura sui cicli si & soffermata sulle cause di tale ridu-
Zone (che & comune a tutti i paesi sviluppati), giungendo a indivi-
uare 8 fattori ™: /) mutamento strutturale dell’economia; #) aumen-
to della spesa pubblica, il cui andamento non risente delle fasi de-

. ' Cfr. N. Rossi, A. Sorgato e G. Toniolo, I conti economici italiani: una_ricostra-
Lone statistica, 1890-1990, cit. e P. Ercolani, Documentazione statistica di base, cit. .
1991l7 Ch. F. Spinelli ¢ M. Fratianni, Storia monetaria d'ltalia, Milano, Mondador,

Chi * Ckr. V. Zarnowitz, Business Cycles: Theory, History, Indicators and Forecasting,
€ago, University of Chicago Press, 1992, pp. 92-93.
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