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1.7. 1l modello completo e le sue proprieta

I1 ragionamento svolto fino a gquesto punto e wvalido
per un livello dato del salario nominale e dei prezzi.
Le grandezze presenti nel modello, per come lo abbiamo
presentato fino a questo punto, si distinguono in tre
categorie: 1 dati, le variabili indipendenti e le va-
riabili dipendenti.

Al dati appartengono 1’abilita e il volume esistenti
della forza lavoro, la qualita e quantita deili beni ca-
pitale disponibili, la tecnica esistente, 11 grado di
concorrenza, 1 gusti e le abitudini dei consumatori, la
disutilita delle diverse intensita di lavoro .

Le variabili indipendenti sono la propensione al con-
sumo, la scheda dell’efficienza marginale del capitale,
il tasso d’interesse.

Alla categoria delle variabili dipendenti appartengo-
no infine il reddito nazionale, 1l’occupazione, il sala-

' L’ipotesi che le preferenze, le conoscenze tecnologiche e la do-
tazione dei fattori siano date, non significa che siano costanti, ma
serve ad escludere dal modello 1l’analisi degli effetti di una 1loro
variazione sul reddito e l’occupazione di equilibrio (logica del ce-
teris paribus). Come ricorda Sanfilippo (2008), sulla base di questa
classificazione la Teoria generale & stata considerata un’applica-
zione o estensione al piano aggregato dello schema microeconomico di
Marshall, secondo il quale il breve periodo si definisce come i1l pe-
riodo durante il quale la capacita produttiva di un’impresa (o di
un’industria) & data mentre pud variare il suo livello d’'impiego in
relazione a fluttuazioni della domanda aggregata. Ugualmente dato
risulta il numero di imprese presenti nell’industria. Nel lungo pe-
riodo sia la capacita produttiva che il numero di imprese possono
variare. In realta la distinzione tra breve e lungo periodo sul pia-
no macroeconomico, al di la della sua ambiguita concettuale, non ri-
sulta adeguata a interpretare il modello aggregato di Keynes per al-
meno due motivi. Primo, a livello aggregato la “cronologia” perde
di significato, dal momento che da un’industria all’altra la capaci-
ta produttiva reagisce a variazioni della domanda con tempi diversi.
Secondo, perché cid che interessa Keynes e identificare una serie di
legami causali fondamentali tra le variabili, indipendentemente dal-
la loro dimensione temporale. In guesto senso €& corretto dire che
anche il modello keynesiano si riferisce al fluire di un tempo logi-
co piu che di un tempo storico ma di un tempo logico in cul esistono
un prima (passato irreversibile) e un dopo (futuro incerto).
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rio reale (pari al prodotto marginale del lavoro corri-
spondente all’occupazione di equilibrio). Il salario
nominale & determinato dalla contrattazione fra le par-
ti sociali e definisce congiuntamente al salario reale
di equilibrio il livello generale dei prezzi. Il model-
lo keynesiano completo & rappresentato in Fig. 5

Figura 5. - Il modello Keynesiano completo
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Il riquadro in alto a sinistra rappresenta
l’equilibrio tra offerta di moneta (data esogenamente
secondo lo schema discusso nel Cap. 1) e preferenza per
la liguidita (domanda di moneta), funzione inversa del
tasso d’interesse e diretta del reddito e del tasso
d’interesse atteso.’ Il tasso d’interesse si determina
nel punto di intersezione tra domanda e offerta di mo-
neta. Il tasso d’equilibrio (nominale e reale al tempo
stesso nell’ipotesi che 1 prezzi siano stabili e il
tasso d’inflazione pari a zero) & indice della prefe-
renza per la liquidita e dello stato generale di fidu-
cia degli operatori nel mercato finanziario.

2 Ceteris paribus un aumento del reddito determina un aumento della domanda di moneta
per transazioni e precauzionale, graficamente la curva L(.) trasla verso I’alto. L aspettativa
di un rialzo del tasso d’interesse (equivalente a una caduta attesa delle quotazioni nel mer-
cato azionario) ha lo stesso effetto.
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L‘’uguaglianza fra tasso d’interesse ed efficienza
marginale del capitale determina il livello degli inve-
stimenti (secondo rigquadro in alto partendo da sinistra
nella Fig. 5). La posizione della curva EMC nel piano
dipende dalle aspettative (di lungo periodo) degli im-
prenditori e degli operatori di Borsa intorno alla red-
ditivita dei nuovi beni capitale. Gli imprenditori
spingono gli investimenti fino al punto in cui
l’efficienza marginale del capitale coincide con 1l
tasso d’interesse, misura del costo che le imprese pa-
gano nel caso in cui gli investimenti siano finanziati
con capitali presi a prestito o del rendimento al quale
rinunciano (costo opportunita) nel caso in cuil 1 nuovi
beni capitale vengano acquistati attingendo
all’autofinanziamento.

I1 livello degli investimenti cosi determinato con-
giuntamente alla propensione al consumo determina il
livello della domanda aggregata e il reddito di equili-
brio (terzo riquadro da sinistra nella Fig. 5).

Dato il reddito di equilibrio, si determinano il 1i-
vello dell’occupazione nel punto di domanda effettiva
(quarto riquadro da sinistra nella Fig. 5) e i1l salario
reale corrispondente all’interno del mercato del lavo-
ro. Tale salario risulta pari al prodotto marginale del
lavoro e in condizioni normali ad esso corrisponde un
certo ammontare di disoccupazione involontaria (primo
riquadro in basso a destra nella Fig. 5). Infine, dato
il salario reale di equilibrio e il livello del salario
monetario contrattato dalle parti sociali si determina
il livello generale dei prezzi di equilibrio.

Nel modello keynesiano 1 diversi mercati sono legati
fra loro da una precisa catena causale che ha inizio
nel mercato monetario e finanziario e termina con il
mercato del lavoro.

I lavoratori sono pura creta nelle mani deili veri protagonisti della
vita economica. Ma erano capaci di ribellarsi contro un sistema che
non potevano influenzare, ma che determinava completamente le loro

. 3
vite

’ De Cecco (1977, ns. trad.).



4 Capitolo 1

L’equilibrio nel mercato del lavoro €& determinato dal
livello della domanda effettiva ossia dal numero di or-
dini che le imprese si attendono si ricevere (aspetta-
tive di breve periodo). In wuna fase espansiva,
l’aumento degli ordini fa aumentare 1’occupazione, la
produzione e 1l reddito; la produttivita marginale del
lavoro diminuisce e con essa 1l salario reale; per un
dato livello del salario monetario il livello generale
dei prezzi aumenta. In presenza di disoccupazione i sa-
lari nominali possono diminuire ma non €& detto che cio
determini i1l ritorno automatico alla piena occupazione
(vedi par. successivo). Contrariamente al modello neo-
classico il salario reale di equilibrio non riflette 1la
scarsita del lavoro ma solo la sua produttivita. Alla
disoccupazione volontaria e frizionale si aggiunge la
disoccupazione involontaria.

Si noti ancora che la condizione di equilibrio

Y, =C,(Y,)+1, [14]

determina il livello del reddito di equilibrio come
rappresentato nel rigquadro in alto al centro della Fig.
5. La retta bisettrice tracciata nel grafico serve a
identificare univocamente il punto di equilibrio.

Sottraendo la spesa per consumi da entrambi i membri
dell’equazione [1l4] e ricordando che il risparmio del
settore privato coincide con la differenza fra reddito
e consumi, la condizione di equilibrio nel mercato dei
beni si “trasforma” nella condizione di equilibrio nel
mercato deil prestiti in termini reali.

St(Yt):It [15]

L’equilibrio nel mercato deili prestiti si raggiunge
attraverso variazioni del reddito per un livello dato
del tasso d’interesse e degli investimenti. Un eccesso
di domanda di prestiti e di investimenti, per esempio,
fa aumentare il reddito aggregato. Tale aumento si tra-
duce in un maggior risparmio che va a coprire le accre-
sciute esigenze finanziarie delle imprese. Mentre nel
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modello neoclassico c¢’@ un solo livello di risparmio
(corrispondente all’unico livello di reddito di equili-
brio, il reddito di piena occupazione) nel modello ke-
ynesiano ad ogni livello del reddito di equilibrio cor-
risponde un livello del risparmio diverso.

Infine, nel modello Keynesiano la legge di Say (come
la teoria quantitativa della moneta) vale esclusivamen-
te nel caso in cul la domanda aggregata di beni sia co-
si forte da portare 1l’'economia alla piena occupazione.
In condizioni normali cid non avviene.

Mettiamo alla prova la capacita esplicativa di questo
modello descrivendo gli effetti di aumento dell’offerta
di moneta finalizzato a ridurre il tasso di disoccupa-
zione (v. Fig. 6).

Figura 6. - Effetti di un aumento dell’offerta di moneta
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I1 primo effetto di tale aumento e 1’abbassamento del
tasso d’'interesse nominale (e reale a parita inizial-
mente di P). Sia che la banca centrale immetta una mag-
giore gquantita di base monetaria nel sistema economico
acquistando titoli dalle banche (il che determina un
aumento della 1loro gquotazione e un abbassamento del
rendimento effettivo) sia che le banche " scongelino”
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una parte delle loro riserve per acquistare titoli e
aumentare il volume di prestiti, 1l’effetto sara verosi-
milmente quello descritto nel riquadro in alto a sini-
stra in Fig. 6.

La diminuzione del tasso d’interesse, per un livello
dato delle aspettative di profitto degli imprenditori e
del mercato di Borsa (efficienza marginale del capita-
le), determina un aumento degli investimenti, della do-
manda aggregata e, per un livello dato della propensio-
ne marginale al consumo, del reddito, degli investimen-
ti e dei risparmi (secondo e terzo riquadro in alto a
partire da sinistra della Fig 6). L’'aumento della do-
manda aggregata, a parita d’'offerta, determina un au-
mento dell’occupazione di equilibrio, una diminuzione
del prodotto marginale del lavoro e del salario reale,
una diminuzione della disoccupazione involontaria e un
aumento del livello generale dei prezzi per un livello
dato del salario monetario (W).

Anche nel modello di Keynes, come nel modello neo-
classico, un aumento dell’offerta di moneta determina
un aumento del livello generale dei prezzi anche se at-
traverso una sequenza logica molto piu complessa.
L’aumento deil prezzi e 1l’aumento del reddito reale (e
nominale) retroagiscono sulla domanda di moneta facen-
dola innalzare attraverso la componente transattiva e
precauzionale. Questo effetto di retroazione monetaria
porta la curva L(Y, r, re) a sollevarsi, attenuando
l’effetto espansivo iniziale derivante dalla maggiore
offerta di moneta.

In condizioni normali un’espansione (restrizione) mo-
netaria & sempre in grado di sostenere (frenare) il 1li-
vello del reddito e dell’occupazione di equilibrio (non
neutralita della moneta) e di incidere sul livello dei
salari reali e monetari. Se perd, mentre l’offerta di
moneta aumenta: 1) il tasso d’interesse non diminuisce
avendo raggiunto lo zero o un livello al di sotto del
quale il mercato finanziario non ritiene possibile an-

* Nel modello neoclassico gli agenti economici reagiscono a un aumento dell’offerta di mo-
neta spendendola direttamente nell’acquisto di beni e servizi. Cio determina un rialzo im-
mediato del livello generale dei prezzi e dei salari monetari.
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dare (trappola della liquidita) 2) le aspettative degli
imprenditori o della Borsa volgono verso il pessimismo,
3) la propensione al risparmio delle famiglie aumenta;
4) i ricavi minimi richiesti dalle imprese aumentano
(magari per far fronte a difficolta contingenti di or-
dine finanziario), non ci sara alcun effetto espansivo
dell’economia reale e la manovra monetaria espansiva
fallira nel suo intento.

I1 Tesoro pud compensare 11 fallimento della politica
monetaria sostenendo la domanda aggregata attraverso
una politica di investimenti pubblici, finanziati in
deficit, finalizzata ad accrescere 1la quantita e 1la
gqualita delle infrastrutture. La lotta alla disoccupa-
zione, in presenza di inefficacia della politica mone-
taria € 1l’unico motivo che giustifica il deficit del
bilancio pubblico (deficit in conto capitale si noti,
non in conto corrente) nel modello della teoria genera-
le. Contrariamente a quanto sostenuto dai suoi critici,
non c’e nel pensiero di Keynes alcuna predilezione per
l’espansione del deficit e il debito pubblico a pre-
scindere. Keynes & chiarissimo su questo punto.

In presenza di spesa pubblica, tassazione e trasferi-
menti la condizione di equilibrio nel mercato dei beni
diventa

Y, =C,(Y, =TAX, +TR, )+ I, + G, [16]

Mentre la condizione di equilibrio corrispondete tra
domanda e offerta di prestiti e

S, (Y, -TAX, +TR,) =1, +(G, + TR, —~TAX,) [17]

A proposito della [16] e della [17], si noti che
un’espansione della spesa pubblica per trasferimenti
finanziata in deficit ha un effetto espansivo inferiore
sul livello della domanda aggregata rispetto a un pari
incremento della spesa pubblica per 1l’acquisto di beni
e servizi (ugualmente finanziato in deficit).

Mentre un incremento di G (a parita di TAX e TR) de-
termina un incremento iniziale di pari ammontare della
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domanda aggregata e un incremento complessivo del red-
dito (a parita di tasso d’interesse e 11 1livello dei
prezzi) pari a

1
dG, [18]
1.4
dy

dy, =

un incremento di TR (a parita di TAX e G) determinera
un incremento iniziale della domanda aggregata di am-
montare inferiore (una parte del maggior reddito dispo-
nibile viene risparmiata fin dall’inizio) e un incre-
mento complessivo del reddito (a parita di tasso
d’interesse e il livello deil prezzi) pari a

dy, =—9Y_g1R, [19]

Infine un incremento di TAX (a parita di TR e G) de-
terminera una riduzione della domanda aggregata (il
reddito disponibile diminuisce e con esso la domanda di
consumi e l’offerta di risparmi) e del reddito (a pari-
ta di tasso d’interesse e il livello dei prezzi) com-
plessivamente pari a

dC

dy, = - dEC dTAX, [20]
1-
dy




