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TEORIA DEI GIOCHI E TEORIA DELLA POLITICA ECONOMICA

1. Introduzione

Verso la meta degli anni '70, molti economisti iniziarono a
chiedersi se un ruolo attivo della politica monetaria e fiscale
fosse ancora auspicabile ed efficace. I dubbi nascevano dall'
osservazione che la politica economica sembrava incapace di
risolvere il dilemma di un'alta inflazione e di una
disoccupazione crescente in cui si trovavano i maggiori paesi
industriali. Negli anni '60 non erano certamente mancate le voci
critiche verso il fine tuning; ma ad esse veniva opposto
l'apparente successo delle politiche attuate. Nel decennio
succesivo, improvvisamente, inflazione e disoccupazione sembrano
sfuggire agli strumenti sino allora adoperati dalle autorita. I
metodi tradizionali di controllo dell'economia erano divenuti
insufficienti dal punto di vista operativo e avevano
contemporaneamente perduto il loro supporto teorico.

La crisi ebbe 1l'effetto di una doccia fredda non solo per gli
economisti che erano piu vicini alla gestione della politica
economica, ma anche per molti ricercatori nelle universita.
Basti ricordare che proprio ai primi anni '70 risale il
progetto--che vedeva coinvolti economisti, ingegneri e
specialisti della teoria dei sistemi--di usare i grandi modelli
econometrici stimati negli anni '60 in esercizi di controllo
ottimo. L'obiettivo era quello di determinare una sequenza di
valori per le variabili di politica monetaria e fiscale, che
consentissero di minimizzare la variabilita di prezzi e

occupazione attorno agli obiettivi prefissati dalle autorita'.?
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Gli economisti che si riconoscevano nella "Nuova Macroeconomia
Classica" criticarono due aspetti molto diversi della teoria che
sottostava a quel progetto: aspettative statiche, o adattive; e
prezzi e salari non perfettamente flessibili. Si trattava di
ipotesi entrambe cruciali per i risultati di politica economica
dei modelli in questione, che dipendevano da una relazione
stabile tra dinamica dei prezzi e dinamica dell'occupazione.
L'alternativa da essi proposta consisteva in un modello di
equilibrio con aspettative razionali. Questo modello prevedeva
l'inefficacia della politica monetaria e proprio per questo
sembrava particolarmente adatto a descrivere le difficolta in cui
si trovavano le autorita monetarie.

Queste critiche allontanarono la teoria della politica
economica dalla gestione della politica economica. La "critica
di Lucas" non solo ebbe 1l'effetto di vanificare gli ambiziosi
progetti di controllo ottimo, ma rese anche inaffidabile 1'uso
dell'econometria come strumento di politica economica. In un
articolo del 1973 R.E. Lucas aveva infatti mostrato come la
struttura stessa del modello non fosse invariante rispetto alle
decisioni di politica economica: esperimenti di simulazione e
controllo basati su modelli econometrici stimati Su un campione
caratterizzato da un particolare regime di politica economica non
potevano quindi essere utilizzati per studiare gli effettio di un
cambiamento nel regime di politica economica.

Nel frattempo tuttavia, la gestione della politica

2Un esempio sono i lavori di Kendrick, Chow e di Pindyck-
Modigliani con il modello MPS. Per una rassegna si veda Chow
[1987].
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economica continuava, con risultati che spesso facevano sembrare
eccessivo lo scetticismo di molti economisti.

Questa relazione Presenta una rassegna, che non pretende di
essere esauriente, di alcuni deij contributi che hanno mutato 1l1a
teoria della politica economica negli ultimi quindici anni. E' in
questi anni che la distanza tra teoria e gestione della politica
economica si & ridotta: in parte grazie ad alcune rivincite che
le autorita monetarie si sono Prese, in parte perche 1a teoria ha
rivolto altrove la propria attenzione. Oggi l'attenzione si
concentra sul quadro istituzionale entro cui si svolge 1la
politica economica. Pper fare alcuni esempi: l'analisi delle
interazioni tra autorita monetarie e fiscali indipendenti;
l'analisi del ciclo politico, e della cooperazione tra autorita
monetarie di paesi diversi; l'analisi della scelta di un regime
di cambio e delle istituzioni necessarie per sostenerlo. 1Io
studio di questi problemi ha fatto nascere un interesse nuovo per
gli aspetti istituzionali della politica economica; ha anche
sviluppato 1'uso della teoria dei giochi quale strumento per
l'analisi dei comportamenti Strategici tra autorita diverse e tra
pubblico e autorita.

Ci proponiamo di mostrare che due sono gli obiettivi raggiunti
dagli sviluppi piu recenti della teoria della politica economica:
(i) la struttura logica della teoria deij giochi ha suggerito
utili interpretazioni ber osservazioni difficili da riconciliare
con la teoria tradizionale--un esempio & l'analisi della
Cooperazione internazionale che discutiamo nella sezione 5;

(ii) 1'analisi delle istituzioni ha assunto un ruolo centrale
nella teoria, e ha avvicinato la politica economica agli studi

degli scienziati politici che da tempo utilizzano la teoria dei
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giochi per analizzare l'interazione tra istituzioni, e il loro
evolversi nel tempo.

L'attenzione rivolta al ruolo delle istituzioni segue
naturalmente i tentativi 4i endogenizzare il processo di
formazione delle aspettative che aveva caratterizzato la
macroeconomia degli anni '70. Dopo aver osservato che agenti
razionali formano 1le proprie aspettative interrogandosi sul
futuro, anzicheée limitarsi a osservare il passato, é stato
naturale chiedersi che cosa accade se gli agenti cercano anche di
prevedere gli incentivi per le autorita a deviare dai programmi
annunciati. Questa osservazione ha posto la credibilita delle
autorita, e le inefficienze che derivano dalla mancanza di
credibilita, al centro della politica economica. Le riforme
istituzionali sono uno dei modi per ridurre tali inefficienze.

La relazione si svolge intorno ad alcuni esempi. Nella
sezione 2, illustriamo i1l problema della incoerenza temporale
utilizzando due esempi: uno di politica monetaria e uno di
tassazione ottimale. Nella sezione 3, vengono discusse alcune
delle possibili soluzioni al problema dell'incoerenza temporale e
si esaminano gli argomenti a favore di "riforme istituzionali".
Nella sezione 4 discutiamo pit in dettaglio il problema della
cooperazione, affrontando la questione della cooperazione tra
autorita monetaria e autorita fiscale all'interno di un paese, e,
pil in generale, il problema della cooperazione internazionale.
La sezione 5 discute il problema della verifica empirica e altri
che rimangono a tutt'oggi aperti. ©Le nostre conclusioni sono

brevemente riassunte nella sezione 6.

2. La coerenza temporale della politica economica
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I contributi recenti alla teoria della politica economica si
staccano sia dall'approccio tradizionale, che dalla nuova

macroeconomia classica degli anni '70; se ne differenziano

assumendo che le politiche non siano esogene, bensi derivino
dalla massimizzazione di un'esplicita funzione obiettivo delle
autorita. Tale funzione puo coincidere con la funzione di
utilita degli agenti (nel caso di governi "benevolenti"), oppure
puo riflettere obiettivi politici, come nel caso di governi
preoccupati di massimizzare il consenso, e quindi la probabilita
di essere rieletti. Nei modelli piu rudimentali con aspettative
razionali il sentiero dell'offerta di moneta era esogeno. Per
contro, i tentativi di applicare il controllo ottimo aji modelli
econometrici degli anni '60 pbresumevano una funzione obiettivo
delle autorita, ma con due differenze significative rispetto
all'approccio odierno. Non solo 1la funzione obiettivo era ad
hoc--ad esempio era definita in funzione della variabilita di
pPrezzi ed occupazione attorno a determinati valori obiettivo.
Ancor piu rilevante ai fini dei risultati era 1'ipotesi che il
Sistema economico si comportasse come un sistema "fisico", non
reagisse cioé alle azioni delle autorita.3 cis dipendeva a sua
volta dall'ipotesi di aspettative autoregressive: esse infatti
escludono la possibilita' che il comportamento degli agenti
economici sia influenzato dalle azioni future delle autorita.
L'ipotesi che gli agenti formino 1le proprie aspettative
interrogandosi sul futuro, anziché osservando il passato,
modifica i vincoli cui & sottoposta la politica economica e rende

piu difficile raggiungere soluzioni "ottime": in presenza di

3su questo punto vedi Currie [1985].
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aspettative orientate al futuro, le politiche ottimali diventano
incoerenti nel tempo. Ex-ante, prima che gli agenti economici
prendano le loro decisioni, vi & una politica ottimale: ad
esempio creare condizioni tali da indurre le imprese a realizzare
i propri piani di investimento, con l'impegno a non tassare i
profitti. Ma una politica ottimale ex-ante non & necessariamente
tale ex-post. Quando le nuove macchine sono installate, &
ottimale tassare il capitale e ridurre 1le imposte sul lavoro,
perché ex-post l'offerta di capitale é rigida e una tassa sul
capitale non introduce alcuna distorsione. 1In altre parole, i
vincoli rispetto ai quali il governo massimizza la propria
funzione obiettivo dopo che il settore privato ha preso le
proprie decisioni sono diversi rispetto a quelli vigenti prima
che il settore privato decidesse.

L'incoerenza temporale non dipende da una diversa funzione
obiettivo delle autorita rispetto agli agenti privati: venendo
meno al proprio impegno a non tassare i profitti il governo
massimizza 1'utilita del settore privato, poiché riduce 1la
distorsione prodotta dal sistema fiscale. Ma se il settore
privato prende le proprie decisioni interrogandosi sul futuro,
esso anticipera l'incentivo delle autorita a rinnegare--pur se
nell'interesse generale--gli impegni assunti. In equilibrio il
livello degli investimenti sara piu basso, e le imposte piu
elevate, che nel caso in cui le autorita fossero risultate

credibili.4.

4Questo e! l'esempio discusso per primi da Kydland e Prescott
(1977], e Calvo [1978], e poi ripreso da Fischer (1980, 1986].
Si noti che e' necessario che le aspettative degli agenti
dipendano dalle variabili di politica economica futura, ma non e’
necessario che gli errori di previsione abbiano media nulla e
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Perché vi sia incoerenza temporale & necessario che si
verifichino due condizioni. Innanzitutto nell'economia deve
eéssere presente una distorsione che rende l'equilibrio di mercato
socialmente inefficiente: questo da alle autorita l'incentivo a
intervenire. Ma oltre all'incentivo, é& anche necessario che le
autorita abbiano il potere di modificare l'equilibrio di mercato.
Nell'esempio di tassazione descritto sopra, l'efficacia della
politica economica dipende dal carattere irreversibile delle
decisioni di investimento; l'incentivo a intervenire dipende
dalla distorsione introdotta dal sistema fiscale. 1In equilibrio
l'anticipazione da parte del pubblico degli incentivi e dei
poteri delle autorita introduce un'ulteriore distorsione nel
sistema. Per eliminarla vi sono solo due vie: ridurre gli
incentivi delle autorita--riducendo le distorsioni presenti
nell'economia--e/o0 aumentare la loro credibilta--limitandone i
poteri. Ad esempio, se non e possibile ricorrere a imposte a
somma fissa (lump sum), si puo attenuare il problema di
incoerenza temporale limitando la discrezionalita del sistema
fiscale.

Prima di discutere i pPossibili rimedi al problema
dell'incoerenza temporale, ne illustriamo le principali

caratteristiche con due esempi.

2.1 La persistenza dell'inflazione.

siano non correlati con l'informazione passata--e cioe! che le
aspettative siano "razionali". g§ji ottiene il medesimo risultato
in un modello in cui le aspettative seguono un processo di
apprendimento.
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La possibilita che politiche ottimali siano temporalmente
incoerenti offre un' interpretazione suggestiva dell'apparente
persistenza dell'inflazione--un fenomeno che alcuni attribuiscono
al modo in cui si determinano prezzi e salari nelle moderne
economie industriali. Sindacati e imprese spesso trovano
conveniente non rivedere prezzi e salari ogniqualvolta
sopraggiunge una nuova informazione sulle variabili economiche
rilevanti o sulla struttura del sistema.® 1In presenza di
contratti nominali, le aspettative dei lavoratori e delle imprese
divengono essenziali nel processo di determinazione di prezzi e
salari. Per preservare il potere d'acquisto del loro reddito,
lavoratori e imprese devono prevedere l'evoluzione futura del
livello generale dei prezzi, e quindi, indirettamente,
l'evoluzione futura della politica monetaria. Le caratteristiche
del processo di formazione di prezzi e salari pongono quindi un
problema di coordinamento tra pubblico e autorita monetarie. ILe
autorita possono avere un incentivo a usare 1la politica monetaria
per guidare 1l'economia verso un sentiero di crescita piu elevata
(ad esempio, se esternalita o mercati dei beni o del lavoro
oligopolistici inducono un livello di crescita socialmente
inefficiente); ma il pubblico, anticipando tale incentivo, puo
vanificare completamente gli effetti della politica monetaria,
incorporando nei prezzi e nei salari correnti 1'aspettativa di
un'inflazione piu elevata. Questo comportamento, poiche di per
se genera inflazione, costringe le autorita a mettere in atto una

politica monetaria espansiva non per accelerare la Crescita, ma

SPer una rassegna delle condizioni in cui e! efficiente fissare
contratti nominali, vedi Blanchard [1988], e Rotemberg [1988].
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semplicemente per evitare una recessione. 1In equilibrio
1'inflazione sara piu elevata rispetto a quanto desideravano sia
il settore privato che 1' autorita monetaria; quest' ultima
inoltre non riesce a influenzare le variabili reali.

Questo risultato dipende da due Ccaratteristiche dell'econonia.
La prima & la presenza di costi fissi che rendono non ottimale
l'aggiustamento istantaneo di prezzi e salari. La seconda é 1la
pPresenza di una distorsione, o di un'esternalita, che rendono il
livello di occupazione di equilibrio socialmente inefficiente.
La presenza di contratti nominali da all autorita monetaria il
botere di influenzare le variabili reali; la presenza di
un'inefficienza del mercato da l'incentivo a farlo.®6

Presentiamo brevemente, a scopo illustrativo, una versione
semplificata del modello di Barro e Gordon [1983], che offre
l'applicazione piu nota del risuyltato di incoerenza temporale
allo studio della persistenza dell'inflazione. Supponiamo che
l'obiettivo delle autorita' consista nel minimizzare una funzione
di perdita (quadratica) i cui argomenti sono il costo sociale

dell'inflazione e gli scostamenti del livello di produzione da un

valore "socialmente ottimo". Tale funzione pud essere scritta
come:
(1) U() = an2 + (y - ky*)2 >0, k>1

ove 7 e' il tasso di inflazione, y indica il livello di

6I1 lavoro di De Nicolo! [1988] in questo volume studia i
fondamenti microeconomici del modello di Barro e Gordon.
Estensioni dei risultati di Barro e Gordon a modelli con
informazione incompleta sono contenute in Backus e Driffill
[1985], Carraro [1985].
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produzione corrente, e v* quello che si realizzerebbe, in
equilibrio, in assenza di interventi da parte delle autorita'.
L'ipotesi che k sia maggiore di 1 indica che il livello di
produzione socialmente ottimo e! maggiore del livello naturale:
essa riflette quindi la presenza di distorsioni e esternalita nel
sistema economico. La seconda equazione del modello & una curva

di Phillips del tipo:

(2) Yy = y* +8(r - 7€)

dove 7€ denota il tasso atteso di inflazione. Questa equazione
descrive le rigidita nominali che danno all'autorita monetaria il
potere di intervenire: aumenti non previsti nel livello dei
prezzi sono correlati con livellij di produzione superiori al
valore naturale. |

Supponiamo ora che 1'autorita monetaria controlli direttamente
il tasso di inflazione. I1 valore ottimale di 7 sara pertanto

ottenuto minimizzando 1la perdita U, dato il tasso atteso di

inflazione 7€, e cice':

(3) T = (a+f2)"1B[ (k-1) y*+871e]

In equilibrio, se 1le aspettative sono razionali, si ottiene

quindi:

(4) 1€ = B(k-1)y*/a = 7* > o
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il tasso di inflazione di equilibrio risulta tanto maggiore
quanto maggiori sono B (gli effetti reali di shocks nominali) e
la distorsione (k-1)y*, e tanto minore & a (il costo sociale
dell'inflazione). Si noti inoltre che, in equilibrio, y=y* per
cui il livello di produzione non si scosta dal livello naturale.
Tale equilibrio & certamente inefficiente. Infatti, se
l'autorita monetaria potesse credibilmente vincolarsi a mantenere
T = 0, si avrebbe 7€ = ¢ = T, ey =y*: la perdita sociale U
sarebbe certamente inferiore alla perdita di equilibrio, poiche

si avrebbe lo stesso livello di produzione, ma un minor tasso dj

inflazione. Tuttavia tale strategia & temporalmente incoerente.
Infatti, una volta che gli agenti economici si aspettano 7 = o,
l'autorita monetaria trova ottimale fissare 7 = (a+B2)~1g(k-1)y*
> 0--si veda 1l'equazione (3)--poiche' cio' consente di ottenere
un valore ancora inferiore della perdita U. Ma se gli agenti
economici anticipano il comportamento temporalmente incoerente
dell'autorita monetaria--in assenza di un assetto istituzionale
che ne vincoli il comportamento-- l'unico equilibrio di questo
semplice gioco & quello in cuj 7 = B(k-1)y*/a > 0 e y = y*. 8i ha
quindi persistenza di tassi di inflazione positivi dovuta
all'incoerenza temporale della politica monetaria ottimale.
Soluzioni al problema dell'incoerenza temporale, che permettano
di portare il sistema economico verso equilibri piu efficienti,
verranno discusse nella prossima sezione. Va sottolineato come
tutte mettano in luce 1a necessita di disegnare regole
istituzionali che vincolino il comportamento delle autorita di

politica economica. Un caso particolare & costituito dalla
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letteratura che mette in rilievo 1'importanza dell'indipendenza
della Banca Centrale (vedi ad es. Rogoff [1985b]). L'idea & molto
semplice. Se la Banca Centrale & indipendente e se 1'autorita
monetaria & molto avversa all' inflazione (¢ & elevato), il
valore di equilibrio del tasso di inflazione, che e' inversamente
proporzionale ad «, sara' piu' prossimo a zero. Conviene quindi,
conclude Rogoff, affidare il controllo della moneta a banchieri

centrali "conservatori".

2.2 La quantita' ottimale di debito pubblico

I problemi di tassazione ottimale sono i pitu adatti ad
illustrare gli effetti dell'incoerenza temporale, poiché in essi
€ piu evidente la distorsione che genera l'incentivo a rinnegare
gli impegni presi. 1In questa sezione studiamo un'economia in cui
le imposte sono distorsive e il livello della produzione fluttua
nel tempo. Come noto?, il debito pubblico consente di
redistribuire da un periodo all'altro le distorsioni introdotte
dal sistema fiscale. Tuttavia, una volta che il debito & stato
emesso, ripudiarlo pud essere socialmente ottimo, in quanto
consente di sostituire imposte distorsive con un'imposta lump
sum. In equilibrio, l'anticipazione da parte del pubblico
dell'incentivo a ripudiare non consente di emettere debito
pubblico: 1'incoerenza temporale della soluzione ottima fa
quindi perdere 1la possibilita di redistribuire le distorsioni
introdotte dal sistema fiscale da periodi a basso reddito a

periodi ad alto reddito. L'esempio che ora brevemente

7vedi ad esempio Barro [1979], Pagano [1988].
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descriviamo & svolto analiticamente nell'Appendice.

Vi sono solo due periodi. In ciascun periodo 1le famiglie
producono e consumanc un bene istantaneamente deperibile: le loro
scelte si limitano alla suddivisione ottima del tempo tra consumo
e lavoro. Tassando il lavoro, lo stato si appropria di una quota
del prodotto privato che trasforma in un bene pubblico: 1la
quantita di bene pubblico prodotta & la medesima nei due periodi.
Le preferenze delle famiglie sono separabili nel tempo, e per
semplicita assumiamo che le scelte di consumo-lavoro e di consumo
oggi versus consumo domani dipendano solo da effetti di
sostituzione.8 13 tecnologia & lineare--con n unita di lavoro si
producono ajn unita di bene (i=1, 2)--e la produttivita del
lavoro aj fluttua nel tempo (si vedano le equazioni (A.1)-(A.3)
in Appendice).

Consideriamo innanzitutto il caso in cui la produttivita del
lavoro e' la medesima nei due periodi (aj=aj). Poiche la
produzione del bene pubblico introduce la medesima distorsione in
entrambi i periodi, il problema rimane separabile. In ciascun
periodo lo stato raccoglie imposte sufficienti a finanziare la
produzione del bene pubblico: non vi é quindi debito e 1'aliquota
fiscale & la stessa nei due periodi. Che cosa accade se aj<aj?
Il reddito delle famiglie scende nel primo periodo relativamente
al secondo, ma la quantita di bene pubblico da finanziare rimane
la stessa nei due periodi: se 1la funzione di utilita non e
separabile tra consumo e lavoro, la distorsione introdotta dalle

imposte é maggiore nel primo relativamente al secondo periodo

8guesto e! il risultato di una funzione di utilita' lineare nel
consumo del primo periodo e, all'interno di ciascun periodo,
lineare nel consumo.
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(perché nel primo periodo si riduce non solo il reddito, ma anche
l'offerta di lavoro). La possibilita di emettere debito pubblico
offre uno strumento per bilanciare la distorsione nei due
periodi, poiché consente alle famiglie di finanziare il bene
pubblico in parte con 1le imposte, in parte acquistando titoli
dello stato. I titoli saranno rimborsati elevando le imposte
domani, quando tassare sara relativamente meno distorsivo.9
Nell'equilibrio con debito pubblico, l'aliquota d'imposta & piu
bassa nel primo che nel secondo periodo, e le famiglie
risparmiano poiché questo consente loro di lavorare di piu
durante il primo periodo, quando il salario netto & piu alto.
L'andamento della quantita ottima di debito pubblico b, al
variare del rapporto aj/az, & illustrata nella Figura 1. Per
ai=az, b=0; al decrescere di aj/a,, b cresce.l10

Riducendo le tasse nel primo periodo il governo migliora il
benessere delle famiglie. Ma che cosa accade nel secondo
periodo? Ora le imposte devono coprire sia il finanziamento del
bene pubblico che il rimborso del debito: questo avviene elevando
l'aliquota nel secondo periodo. Tuttavia, se il governo
disponesse di un'imposta lump sum, non distorsiva, il benessere
migliorerebbe: la presenza di debito pubblico offre questa

opportunita. Infatti, ripudiando il debito, il governo pudé

Questa osservazione spiega perche', per aj=ap, non vi e!
debito: in questo caso infatti il debito interromperebbe
l'eguaglianza fra distorsione nel primo e nel secondo periodo.

101e figure 1-4 sono ottenute risolvendo numericamente le
condizioni del primo ordine per il governo e per i consumatori
riportate in apgendice. Nel risolvere il sistema non lineare,
abbiamo posto n*=1, g*=1/2, a=1, f=1, 6=2: le simulazioni sono
state ottenute lasciando variare a), tra 1 e 1/2, e per a=1 e
a=2.
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ridurre l'aliquota del secondo periodo limitando in tal modo 1la
distorsione.

Se si tiene conto dell'incentivo del governo a ripudiare il
debito, vi sono tre possibili esiti del gioco tra governo e
settore privato. Il primo & quello in cui 1'impegno del governo
a onorare il debito & credibile: le famiglie acquistano il debito
pubblico e, nel secondo periodo, il governo le rimborsa elevando

le imposte. Questo esito & temporalmente incoerente poiche il

governo rinuncia a riottimizzare ex-post. Nel secondo esito le
famiglie acquistano il debito ritenendo credibile 1'impegno del
governo, ma, nel secondo periodo, il governo, nell'interesse
generale, lo ripudia. Vi & infine 1l'esito temporalmente
coerente: le famiglie anticipano 1'incentivo del governo a
ripudiare il debito, e quindi non vi & debito pubblico. Poiche
il debito consente di redistribuire la distorsione delle imposte,
l'esito temporalmente incoerente & superiore rispetto all'esito
temporalmente coerente. Il livello di benessere sarebbe ancora
superiore se le famiglie acquistassero il debito e il governo 1lo
ripudiasse. Nella Figura 2 mostriamo il valore del benessere
nella soluzione temporalmente coerente e in quella temporalmente
incoerente. Per aj=ap non vi & alcuna differenza tra le due
soluzioni, poiché la possibilita di effettuare sostituzioni
intertemporali non offre alcun vantaggio. Al decrescere del
rapporto aj/a,, il benessere diminuisce in entrambe le
soluzioni--poiché la quantita totale di beni disponibili
diminuisce--ma relativamente dj piu nella soluzione temporalmente
coerente.

L'esito temporalmente coerente & tuttavia 1'unico equilibrio.

La soluzione temporalmente incoerente non & un equilibrio poiche
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il governo troverebbe vantaggioso modificare 1la propria strategia
nel secondo periodo. La soluzione con ripudio del debito non &
un equilibrio perché il settore privato troverebbe vantaggioso
seguire una diversa strategia nel primo periodo. L'equilibrio
temporalmente coerente & tuttavia inefficiente.
Nella prossima sezione discutiamo alcuni modi per attenuare

questa inefficienza.

3. Ulisse e le sirene

L'incoerenza temporale ricorda un problema famoso nella
letteratura: 1l'esempio di "Ulisse e le sirene".ll come nel caso
di Ulisse, un modo per evitare 1l'inefficienza introdotta dalla
possibilita di riottimizzare ex-post consiste nel "legarsi le
mani". Il problema dell'incoerenza temporale sembra quindi
offrire un nuovo argomento a favore di una visione secondo la
quale gli economisti dovrebbero astenersi dal proporre interventi
di politica economica, e limitarsi a raccomandare riforme
istituzionali che limitino il potere discrezionale delle
autorita. Vi sono due argomenti contro questa visione. TI1 primo
chiede quale sia il costo di "legare le mani" delle autorita; il
secondo & pilu operativo, e osserva che & comungque difficile
legare le mani di uno stato sovrano. Iniziamo dai costi e
benefici della discrezionalita.

L'inefficienza introdotta dalla possibilita di riottimizzare ex-

post & un costo che deve essere confrontato con il costo di

llgtrotsz [1955] aveva mostrato che se le preferenze variano nel
tempo, un programma che e! ottimale al tempo t, non lo e!
necessariamente al tempo t+k. Vedi anche Peleg e Yaari [1973],
Elster [1979]. Il problema che qui studiamo non richiede tuttavia
che le preferenze varino nel tempo.
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perdere la flessibilta della politica economica. L'esempio piu
comune riguarda la politica monetaria: regole costituzionali che
fissino il tasso di espansione dell'offerta di moneta possono
eliminare il problema di incoerenza temporale, ma impediscono
anche alla banca centrale di rispondere a fluttuazioni nella
velocita di circolazione della moneta. Un altro esempio

(sviluppato da Bohn [1988]) riguarda il finanziamento del
disavanzo pubblico mediante titolij indicizzati al livello dei
prezzi. Emettere titoli reali attenua il problema di coerenza
temporale, ma pud rendere necessario il ricorso ad ampie
variazioni nel flusso delle imposte per far fronte a shock reali
che generano un disavanzo di bilancio. Ia teoria non offre
regole generali, diverse dall'indicazione di eguagliare al
margine la distorsione associata alla mancanza di credibilita con
il costo della perdita di flessibilita. Nel caso dei titoli
indicizzati, ad esempio, il risultato & che 1la quota ottima di
debito pubblico da emettere con questo strumento non & né zero né
uno.

Un modo per ovviare alla rigidita imposta dalle regole semplici
consiste nel disegnare regole che prevedano la risposta ottimale
ad ogni eventualita. Un regola di questo tipo dovrebbe ad
esempio prevedere aggiustamenti della quantita di moneta nel caso
di shock dal lato dell'offerta--ad esempio uno shock
petrolifero.@La difficolta di definire regole che rispondano a
eventi imprevedibili rende tuttavia poco operativo questo
suggerimento.

La letteratura offre risultati piu operativi quando studia modi
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alternativi alle regole istituzionali per "legare le mani" delle
autorita. Tre sono le direzioni indicate. 1La reputazione, il
numero di strumenti a disposizione delle autorita, e 1la

possibilta di contratti verso terzi.12

3.1 Ia reputazione

Se il gioco tra autorita e settore privato si ripete periodo
dopo periodo, equilibri efficienti possono essere sostenuti
dall'incentivo a guadagnarsi e a mantenere una reputazione.
Consideriamo ad esempio il problema di tassazione ottima
illustrato sopra, e assumiamo che il gioco tra governo e settore
privato si ripeta all'infinito. Introduciamo ora la seguente
regola di comportamento del settore privato: se il debito non &
mai stato ripudiato, le famiglie acquistano i titoli; se vi &
stato ripudio le famiglie puniscono il governo astenendosi
dall'acquistare titoli per un certo numero di periodi (maggiore
di uno). Osserviamo ora un periodo in cui lo stock di debito
pubblico & positivo. La scelta che si pone al governo & la
seguente: se ripudia riduce la distorsione delle tasse oggi, ma
perde la propria reputazione e quindi la possibilita di emettere
debito per un po di tempo. La decisione di ripudiare dipendera
quindi dalla strategia punitiva delle famiglie (per quanti
periodi si asterranno dall'acquistare titoli) e dal tasso dji
sconto delle autorita. Se il tasso di sconto & sufficientemente

basso, 1l'unico equilibrio del gioco infinitamente ripetuto é

12ynraltra via puo essere quella di garantire 1'indipendenza di
un'autorita, se le preferenze di autorita diverse sono
conflittuali. Discuteremo il problema dell'indipendenza della
banca centrale, pur se in un contesto diverso, nella sezione 5.
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quello in cui prevale 1l'esito temporalmente incoerente, con uno
stock di debito positivo.1l3

La possibilita di osservare in equilibrio valori positivi del
debito esiste anche quando l'orizzonte & limitato, purche
l'informazione di cui dispone il settore privato sia incompleta--
ad esempio se vi & incertezza sulle preferenze del governo.

Un analogo risultato pud essere ottenuto nell'esempio relativo
al ruolo della politica monetaria e alla persistenza
dell'inflazione. L'esito temporalmente coerente (equilibrio) del
gioco (7 = B(k-1)y*/a > 0 e y = y¥) produce un valore della
perdita sociale pari a U© = [(k-1)y*]2[1+B82/a]. L'esito
temporalmente incoerente (m=0ey-= y*) produce una perdita
pari a U* = [(k-1)y*]2 < yo. Infine, nel caso in cui gli agenti
economici credono che il tasso di inflazione sara' uguale a zero,
ma l'autorita monetaria pone 7 = (e+B2)~18(k-1)y*, la perdita
sociale risulta pari a UC = [(k-1)y*12/[1+82/a] < U*. Supponiamo
ora che il gioco tra pubblico e autorita monetaria sia ripetuto
un numero infinito di volte e che gli agenti economici adottino
la seguente strategia: se 7=0 all'istante t, allora 7©=0 anche
all'istante t+1. Ma se, in un qualche periodo precedente a t, si
€ osservato 7>0, allora si avra, in tutti i periodi futuri,

me=g (k-1)y*/a.14

1311 primo risultato, nel caso in cui la punizione duri per
sempre, e' presentato in Friedman [1971]. Il caso generale e!
discusso in Segerstrom [1988].

Assumiamo cioe' che il governo perda per sempre la propria
credibilita nel caso in cui si osservi, almeno una volta, un
valore positivo del tasso di inflazione. Cido equivale a dire che
la punizione che gli agenti economici minacciano di mettere in
atto se vengono ingannati ha durata infinita. Tale ipotesi non &
necessaria e viene qui fatta solo per semplicita espositiva. Il
caso piu generale viene discusso in Segerstrom[1988].
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Denotiamo ora con § il fattore di sconto intertemporale
dell'autorita monetaria, e supponiamo che la perdita sociale
intertemporale sia definita da V = ; §tUt. Se 7=0 in tutti i pe-
riodi del gioco, la perdita social§=;isulta pari a V* = u*/(1-¢).

(a+B82) =18 (k-1)y*, allora,

Se invece, in un qualche periodo t, =
in tutti i periodi successivi si ha T = B(k-1)y*/a, e la perdita
sociale risulta uguale a VO = (1—6t'1)U*/(1—6)+6tUC+6t+1U°/(1—6).
Ne consegue che 1'autorita monetaria adottera in tutti i periodi
del gioco la strategia temporalmente incoerente (ma ottimale) #=0

se V¥ < VO, vale a dire se:

§ > (U° - U*)/(U° - yc) = 1/[2+B2/a]

Si & cosl dimostrato che il fattore di sconto intertemporale e
il parametro cruciale per valutare la possibilita che meccanismi
di reputazione permettano di conseguire in equilibrio esiti
efficienti del gioco. Solo se il fattore di sconto intertemporale
dell'autorita monetaria Supera un certo valore critico, il

sistema economico pud raggiungere equilibri non inflazionistici.

3.2 Gli strumenti

Aumentare il numero di strumenti a disposizione delle autorita e
un altro modo per sostenere equilibri piu efficienti. Disponendo
di un numero sufficiente di strumenti, il governo pud ridurre le
distorsioni presenti nell'economia, e quindi 1l'incentivo a

modificare la propria strategia nel secondo periodo. Se ad
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esempio l'unico incentivo a spostare il livello di produzione dal
suo valore naturale derivasse dalla presenza di mercati
oligopolistici, una politica che promuova la concorrenza & anche
temporalmente coerente.l5

La scelta di strumenti opportuni pud essere anche un modo per
aumentare la credibilita delle autorita. Ad esempio, nel caso
del debito pubblico, la possibilita di emettere titoli
indicizzati al livello dei pPrezzi attenua il problema di coerenza
temporale. Un altro esempio & offerto da Lucas e Stockey [1983].
Essi mostrano che, se il Tesoro puo emettere una gamma
sufficientemente ampia di titoli reali diversi per la data di
scadenza, esso pud eliminare 1'incentivo a ridurre ex-post il
costo del debito alterando il sentiero del tasso di interesse
reale. Tutti questi sono modi di "legarsi le mani" che non
richiedono riforme istituzionali, ma solo un'opportuna politica
economica-~-industriale o di gestione del debito pubblico.l6

Gli esempi ora riportati mostrano che attraverso una opportuna
scelta di strumenti & possibile attenuare il problema
dell'incoerenza temporale: o eliminando 1'incentivo a modificare
ex-post le politiche annunciate, o togliendo all'autorita il
potere di farlo, rendendo impossibile o molto costosa

l'operazione.

15per un'analisi della relazione tra disponibilita' di
strumenti e coerenza temporale vedi Hillier e Malcomson [1984].

6Un caso estremo e' illustrato da Svensson, Persson e Persson
[1985] i quali suggeriscono che lo Stato acquisti attivita'
nominali emesse dal settore privato in quantita’ pari alle
proprie passivita' nominali: questa politica ovviamente elimina
l'incentivo a usare 1'inflazione per ridurre il valore reale
delle passivita' nette dello Stato.
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3.3 I contratti verso terzi

Un altro modo per sostenere equilibri piu efficienti consiste
nel sottoscrivere accordi con una parte terza la quale abbia il
potere di punire in caso di violazione dell'impegno a perseguire
la politica temporalmente incoerente.

Un esempio & la credibilita dell'impegno a rimanere in un
accordo di cambio, quale ad esempio il Sistema Monetario Europeo.
Se 1l'appartenenza allo SME & credibile, il sistema ha lo stesso
effetto di una riforma istituzionale che limiti 1la
discrezionalita della banca centrale. La credibilta del sistema
eé sostenuta dal fatto che lo SME & parte di un insieme piu ampio
di accordi tra i paesi europei: la decisione di abbandonare lo
SME renderebbe piu onerosa 1la partecipazione ad altri accordi
comunitari (ad esempio quelli relativi alla politica agricola),
con un costo complessivo probabilmente superiore al vantaggio di
mettere in atto una politica temporalmente incoerente.l7 yun

altro esempio sono le Lettere dj Intenti: 1'impegno a mettere in

atto una politica anti-inflazionistica e piu credibile se
un'eventuale defezione & punita dalla sospensione dei prestiti

internazionali.

4. I1 coordinamento delle politiche economiche

L'impiego della teoria dei giochi in macroeconomia va al di 1a
dell'analisi del problema della coerenza temporale. Altri

problemi su cui si & concentrata l'attenzione degli economisti

1710 stesso argomento spiega perche' regimi di cambi fissi
slegati da altri accoro economici e/o politici non siano
solitamente credibili.
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sono stati il coordinamento delle politiche monetarie e fiscali
nazionali, gli effetti della cooperazione internazionale, 1a
contrattazione salariale sul mercato del lavoro e i suoi effetti
sull'occupazione, il ruolo dell'informazione e dei fenomeni di

moral hazard e adverse selection nei mercati del credito e del

lavoro, la teoria e politica del commercio internazionale, 1la
regolamentazione nazionale e internazionale dei mercati, i
problemi ambientali e di allocazione dei beni pubblici.

L'elemento comune di questa letteratura € l'utilizzo di modelli
di teoria dei giochi piu tradizionali, in cui giocatori non
atomistici con obiettivi conflittuali interagiscono attraverso
gli effetti che le strategie di ciascuno hanno sull'esito del
gioco. Inoltre, la struttura di tali modelli coincide spesso con
quella del gioco noto come "Dilemma dei Prigionieri", e fa quindi
uso dei numerosi contributi proposti per la soluzione di quel
problema (vedi Fudenberg-Maskin [1986]). Il limite di questi
modelli & sovente la specificazione della funzione obiettivo
delle autorita, e in particolare il motivo per cui questa
differisca dalla funzione obiettivo del settore privato. Inoltre,
la sequenza temporale delle decisioni & talvolta ambigua; e ciod
rende poco affidabili le conclusioni.

Non é qui possibile passare in rassegna i risultati consequiti
in ciascuno dei problemi economici sopra elencati: abbiamo quindi
scelto alcuni esempi che illustrano come i modelli di politica
economica basati sulla teoria dej giochi siano riusciti a
spiegare fenomeni apparentemente paradossali, o che non era

possibile spiegare in modo coerente con la teoria tradizionale.

4.1 Governo e banca centrale
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Supponiamo che la banca centrale e il governo abbiano obiettivi
non coincidenti, ad esempio perché il governo si preoccupa della
crescita, mentre la banca centrale si preoccupa dell'inflazione.
Il governo sceglie la politica fiscale, la banca centrale sceglie
la politica monetaria. I vincoli che limitano tali scelte sono
costituiti dal modello che descrive il sistema economico, tra cui
il vincolo di bilancio del governo. Supponiamo che le decisioni
vengano prese simultaneamente dalle due autorita.

Vogliamo spiegare perché in molti paesi si osservino politiche
monetarie e fiscali non coordinate, nonostante numerosi
economisti affermino la necessita dj coordinamento (Blinder
[1983]).

La forma normale del gioco pud essere rappresentata dalla

seguente tabella:

Tabella 1

Coordinamento tra Governo e Banca Centrale

Governo

R 1,4 3,3
Banca Centrale
E 2,2 4,1

La lettera E indica una politica espansiva, la lettera R indica
una politica restrittiva. Ciascuna coppia di numeri indica 1le
preferenze delle due autorita nei confronti dei vari esiti del
gioco. Il numero 1 indica 1'esito preferito, il 4 indica l'esito

peggiore. L'indice relativo alla banca centrale é posto a
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sinistra, quello del governo a destra. L'ordine di questi indici
riflette le preferenze del governo per la crescita della
produzione, e della banca per un contenimento dell'inflazione.

Se le due autorita non cooperano 1l'esito del gioco & una
politica monetaria restrittiva e una politica fiscale espansiva.
La tabella 1 mostra infatti che R & 1la strategia dominante per la
banca centrale, mentre E & la strategia dominante per il governo.
Supponiamo invece che le due autorita cooperino e coordinino 1le
loro strategie: 1l'esito del gioco & caratterizzato da una
politica fiscale restrittiva e da una politica monetaria
espansiva. Si noti che sia il governo che la banca centrale
preferiscono questo secondo esito al primo. Tuttavia, se il gioco
é finito e ad informazione completa, e in assenza di regole
istituzionali che vincolino il comportamento delle due autorita,
l'unico equilibrio & quello in cui i1l governo e la banca non
cooperano.

Questo semplice esempio suggerisce un'interpretazione del
paradosso prima descritto. Decisioni di politica economica
coordinate sono in effetti preferibili, ma ciascuna autorita ha
sempre un incentivo a modificare la propria strategia una volta
che 1l'altra cooperi, in modo da sfruttare a proprio vantaggio la
cooperazione dell'altra. Cid fa si che entrambe decidano di non
coordinare le proprie strategie di politica economica (Blinder
[1983]).

Numerose obiezioni sono state sollevate nei confronti di questa
conclusione. In particolare, se il gioco descritto dalla Tabella
1 viene ripetuto un numero infinito di volte, o se la sua
struttura non é& perfettamente nota alle due autorita

(informazione incompleta), e se le due autorita non sono troppo
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miopi, & possibile dimostrare che 1! equilibrio del gioco viene
raggiunto coordinando le strategie di politica economica.l18
Rimane tuttavia da spiegare perché si osservi cosi poca
coordinazione tra autorita monetarie e autorita fiscali.

Una possibile spiegazione viene offerta in Carraro [1988] dove
si considera un gioco ripetuto ad informazione incompleta in cui
l'equilibrio che prevale dovrebbe essere quello cooperativo.
Viene perd aggiunta l'ipotesi che le decisioni della banca
centrale possano essere prese piu rapidamente e in modo da
reagire ad eventi imprevisti. Per descrivere tale ipotesi, si
struttura il gioco in modo sequenziale, assumendo che il governo
decida per primo. La forma estensiva di uno stadio del gioco puod

essere descritta dalla seguente tabella:

Tabella 2

Coordinamento tra Governo e Banca Centrale
con Decisioni Sequenzali

Governo
/\
E/ \R
/ \
Banca Banca

/\ /\
E/ \R E/ \R
/ \ / \
4,1 3,3 2,2 1,4
In questo modello la banca centrale ha un incentivo a forzare

le scelte del governo per indurlo a coordinare la propria azione

di politica economica nel modo piu favorevole per la banca

18poiche il gioco appartiene alla classe "Dilemma dei
Prigionieri", tale conclusione pPuo essere dimostrata utilizzato i
risultati in Fudenberg e Maskin [1986].
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centrale. Poicheé tale tentativo ha un' elevata probabilita di
fallire, l'esito del gioco che tende a prevalere in equilibrio e
quello in cui le politiche non sono coordinate e una stretta
monetaria viene associata ad una espansione fiscale.

Questo esempio suggerisce una regola istituzionale che consente
di raggiungere un equilibrio piu efficiente di quello in cui una
politica monetaria restrittiva si accompagna a una politica
fiscale espansiva. La regola dovrebbe limitare la
discrezionalita della banca centrale solo nei periodi in cui
l'autorita fiscale attua una politica fiscale restrittiva.
Altrimenti la banca centrale dovrebbe poter determinare 1la

politica monetaria in modo autonomo.

4.2. La desiderabilita della cooperazione internazionale

Un altro esempio della capacita dei recenti sviluppi di
collegare teoria e fatti osservati e fornito dall'analisi del
problema della cooperazione internazionale. I primi lavori in
quest'area (riassunti in Cooper [1985]) avevano dimostrato che i1l
coordinamento internazionale delle politiche monetarie &
preferibile all'assenza di coordinamento. Questo risultato é
messo in dubbio da Rogoff [1985a], il quale dimostra che
l'assenza di cooperazione monetaria puo essere preferibile se si
tiene conto che ciascuna banca centrale interagisce anche con il
settore privato all'interno del proprio paese. L'intuizione che
sta dietro questo risultato & 1la seguente: nel fissare i salari
monetari i lavoratori anticipano la politica monetaria futura, e
quindi la cooperazione, o assenza di cooperazione, tra la propria
banca centrale e quelle di altri paesi. Nel gioco internazionale

la non cooperazione introduce un bias deflazionistico, poicheé
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ciascun paese tende a migliorare il proprio trade-off tra
inflazione e disoccupazione apprezzando il tasso di cambio. Se
i lavoratori prevedono che non vi sara cooperazione
internazionale, essi prevedono anche minore inflazione, e quindi
fissano salari meno elevati. Ne conseqgue una effetiva riduzione
dell'inflazione. Pertanto, in equilibrio, la distorsione
introdotta dall'assenza di cooperazione internazionale corregge
la distorsione che nasce dal problema di coerenza temporale: 1la
politica monetaria rimane incapace di influenzare le variabili
reali, ma il livello dell'inflazione & inferiore rispetto al caso
in cui le banche centrali cooperano.

Un altro argomento a favore di una configurazione istituzionale
in cui non vi sia cooperazione internazionale & contenuto in
Tabellini [1987] che studia 1la Cooperazione fiscale. Nel modello
di Tabellini non vi é solo interazione tra due governi, ma
ciascun governo sa che esiste una probabilita positiva di non
venir rieletto, e di venir sostituito da un governo con
preferenze diverse. Vi sono quindi due interazioni simultanee:
tra governi presenti e governi futuri, e tra governi di paesi
diversi. Come dimostrato in Alesina-Tabellini [1987] e in
Persson-Svensson [1987], 1l'interazione tra governi presenti e
futuri induce ciascun governo a mettere in atto una politica di
bilancio piu espansiva rispetto a quella che attuerebbe se non
dovesse preoccuparsi di essere rieletto. La cooperazione
internazionale tende ad rafforzare questa distorsione, ed e
quindi controproducente. L'intuizione & la seguente: una
politica fiscale espansiva produce un effetto indesiderato di
apprezzamento del tasso di cambio reale. Questo riduce

l'incentivo a metter in atto una politica fiscale espansiva.
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Un'espansione fiscale coordinata non ha invece effetti sul tasso
di cambio: scompare quindi 1'incentivo a contenere il disavanzo.

I due esempi che abbiamo illustrato suggeriscono che 1la
cooperazione internazionale pu®d essere controproducente, e
offrono quindi argomenti contrari alla costruzione di istituzioni
che favoriscano la cooperazione. Ma se cio fosse vero, non si
comprende perché si osservino invece continui tentativi di
coordinare le politiche monetarie e fiscali.

Una spiegazione di questo apparente paradosso é proposta in
Carraro e Giavazzi [1988]. L'articolo studia un gioco tra due
banche centrali nella situazione in cui Cciascuna interagisce
anche con il settore privato all'interno del proprio paese. Il
modello & quindi simile a quello di Rogoff [1985a]. Esplicitando
la natura sequenziale del gioco, in cui prima i lavoratori
fissano il salario e poi le banche centrali decidono la politica
monetaria, la struttura del gioco pud essere rappresentata dalla

seguente tabella:

Tabella 3

Gli Effetti della Cooperazione Internazionale

Sindacato
/ \
Banca Banca

3,1 4,2 1,2 2,1

ove W€ e w® indicano il salario nominale di equilibrio quando il
sindacato anticipa, rispettivamente, cooperazione e non

cooperazione tra le due banche centrali nel periodo seguente; se
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esse cooperano, la strategia monetaria (funzione del salario) e
m€, altrimenti & m®. Osservando lo schema della Tabella 3, &
facile comprendere come 1'unico equilibrio del gioco e quello in
cui le due banche centrali cooperano, nonostante sarebbe
preferibile non cooperassero. Infatti, una volta fissati i
salari, le banche hanno sempre un incentivo a cooperare, quale
che sia il livello dei salari (m€ & la strategia dominante per la
banche centrali). Poiché nel primo periodo il sindacato anticipa
1'incentivo a cooperare, l'unico equilibrio & quello in cui w=wC
e Vi & cooperazione internazionale. Questo risultato aiuta a
comprendere perché si osservi tra le banche centrali piu
cooperazione di quanta apparentemente ottimale. Infatti, in
assenza di un assetto istituzionale che impedisca la cooperazione
internazionale, le banche centrali, ogni volta che si incontrano
per risolvere un problema comune, trovano conveniente cooperare,
data la situazione esistente.

Rimane comungue aperto il problema di definire il contesto
istituzionale ottimale, che sembrerebbe essere quello in cui 1la
cooperazione internazionale viene resa piu difficile. Questa
conclusione tuttavia vale solo in un mondo deterministico, in cui
l'economia non & soggetta a shock stocastici sul livello della
produzione. 1In presenza di shock stocastici infatti, 1la
cooperazione internazionale aiuta a stabilizzare 1l'occupazione ed

€ quindi il contesto istituzionale preferibile.

5. Problemi aperti

Gli esempi riportati nei paragrafi precedenti mostrano in che
modo la teoria dei giochi pud aiutare a comprendere gli esiti

dell'interazione tra autorita e settore privato, o tra autorita
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indipendenti. Sono state tuttavia sollevate numerose critiche
all'impiego della teoria dei giochi sia in microeconomia, sia in
macroeconomia (vedi ad esempio Binmore [1987]). Soggetti a
critica sono 1l'ipotesi di razionalita implicita nei concetti di
equilibrio utilizzati; 1la possibilita di equilibri multipli che
rendono spesso l'esito del gioco indeterminato; la difficolta di
verificare empiricamente i risultati teorici. Questa sezione

cerca di rispondere ad alcune delle critiche sollevate.

5.1 TLa verifica empirica

5.1.a I'econometria

Gli economisti applicati hanno sovente utilizzato la teoria dei
giochi per specificare e sottoporre a verifica empirica teorie
alternative dei comportamenti strategici degli agenti economici.
Ci® nonostante, 1lo svilupppo di metodologie econometriche adatte
ad una appropriata utilizzazione empirica di modelli basati sulla
teoria dei giochi & ancora lontano dall'essere soddisfacente. Le
tecniche econometriche tradizionali sono utilizzabili se le
scelte degli agenti sono osservabili e rappresentabili attraverso
strategie (regole comportamentali) continue. Nuove metodologie
divengono invece necessarie quando le scelte degli agenti
economici sono discrete (vedi Carraro [1988a]): un esempio
Classico é quello dei modelli di oligopolio in cui 1le imprese
devono decidere se entrare o no in un dato mercato. ILo sviluppo
di metodologie appropriate, basate su modelli qualitativi di
scelta individuale, risulta quindi estremamente rilevante.

Le conseguenze che modelli strategici dei comportamenti
economici hanno sulle metodologie empiriche non si fermano alle

tecniche di stima, ma influenzano anche le condizioni di
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identificazione. Si richiede infatti che ci sia una
corrispondenza biunivoca tra esiti del gioco e ossevazioni
campionarie--in particolare, una data osservazione deve
corrispondere ad un solo esito del gioco. Tale condizione non e
soddisfatta nel caso in cui il gioco ammetta una molteplicita di
equilibri. Tuttavia, anche quando 1l'equilibrio del gioco e unico,
imporre tale condizione significa introdurre condizioni di
identificazione aggiuntive, che a volte modificano in modo
essenziale la struttura del gioco (vedi Carraro [1988a]).

Un'approccio che si sta diffondendo per rispondere almeno
parzialmente a questi problemi & quello di evitare 1'inferenza
statistica sui parametri del modello, cercando di determinarne il
valore attraverso quella che viene chiamata "informazione extra-
campionaria" (Lucas [1987]). Tale informazione pud provenire da
analisi settoriali, ingegneristiche, sociologiche, o da
esperimenti di laboratorio, ma comunque non da serie storiche
economiche. Tali serie sono invece utilizzate per confrontare i
valori delle variabili simulate con quelli storici, in modo da
aggiustare (calibrare) il valore dei parametri, fino a ottenere
un risultato soddisfacente.l19

E' evidente che tale approccio, di derivazione ingegneristica,
non fornisce alcune delle informazioni necessarie per una
corretta valutazione dei parametri del modello, né permette di
effettuare alcuna analisi di corretta specificazione. Siamo
quindi ben distanti dal filone statistico-econometrico.

Un'altro problema che rende difficile 1'applicazione di modelli

191a simulazione del modello viene anche utilizzata per dare un
valore a quei parametri per i quali non e' disponibile alcuna
evidenza extra-campionaria.
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basati sulla teoria dei giochi deriva dalla difficolta qdi
determinare un' appropriata specificazione empirica della
funzione obiettivo degli agenti economici. In molti studi vengono
utilizzate funzioni obiettivo particolarmente semplici, spesso
quadratiche, i cui parametri sono fissati esogenamente dal
ricercatore. Esiste invece 1la possibilita di una stima
econometrica di tali funzioni, sia risolvendo in modo inverso il
gioco (vedi Carraro [1988b]), sia derivando i parametri della
funzione obiettivo dalla stima delle condizioni del primo ordine
(Singleton [1988]). In tal modo & possibile effettuare confronti
tra esiti diversi del gioco (ad esempio, per valutare la
profittabilita della cooperazione internazionale) senza che i
risultati dipendano da una specificazione ad hoc dei parametri

delle funzioni obietivo.

5.1.b Gli esperimenti

La verifica empirica di modelli basati sulla teoria dei giochi
non passa necessariamente attraverso 1'utilizzo di dati storici,
temporali o sezionali. Uno dei meriti piu rilevanti delle recenti
applicazioni della teoria dei giochi & quello di aver dato nuovo
impulso alla sperimentazione in economia.

L'importanza di questo rifiorire dji studi sperimentali é

indicata, ad esempio, dal fatto che il Journal of Economic

Literature ha introdotto, come categoria bibliografica

indipendente, gli Experimental Economic Methods.
L'obiettivo degli esperimenti di laboratorio in economia &

triplice--vedi Roth [1987]. Innanzitutto si cerca di fornire
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elementi di sostegno a modelli teorici alternativi, a concetti 4i
equilibrio diversi, o a particolari ipotesi sulla razionalita
degli agenti economici; in secondo luogo, si vuole raccogliere un
insieme di fatti a partire dai quali costruire una teoria;
infine, si cerca di dare un contenuto quantitativo a proposizioni
qualitative, in modo che i modelli teorici possano essere usati
per l'analisi di politica economica.

Questi tre obiettivi in realta interagiscono tra di loro, e
spesso esperimenti rivolti a confermare una particolare ipotesi
conducono a nuove formulazioni e a nuove conclusioni di politica
economica. Un esempio pud essere fornito dal seguente
esperimento, effettuato alcuni anni or sono presso l'Universita
di Parigi.

Su un tavolo vengono deposti cento franchi in monete da un
franco, e si chiede alla persona sottoposta all'esperimento quale
parte di questi cento franchi essa ritiene di poter prendere,
sapendo che, subito dopo, verra chiesto ad un'altra persona se
accetta la somma rimasta sul tavolo. Se tale seconda richiesta
riceve un rifiuto, nessuno dei due agenti ricevera alcuncheée. Se
la seconda persona accetta, il primo conservera 1la parte x dei
cento franchi che ha prelevato, mentre il secondo avra il
rimanente 1-x.

La struttura del gioco & sequenziale e pud essere descritta

dalla seguente tabella:

Tabella 4
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L'esperimento di Pariqgi

Agente 1
X
Agente 2
/\
A/ \R
/ \
X,1-x 0,0

La strategia A indica accettazione da parte del secondo
giocatore, mentre 1la strategia R indica il suo rifiuto. Se si
utilizza l'ipotesi di razionalita perfetta, comunemente
utilizzata in giochi ad informazione completa, l'unico equilibrio
del gioco & quello in cui il primo agente prende 99 franchi
(x=99), e il secondo accetta il franco rimanente. La realta é
invece ben diversa. La media delle 2350 persone interpellate ha
deciso di prendere 60 franchi, con una dispersione non elevata
attorno a tale valore--le risposte erano concentrate tra 50 e 60
franchi. (Ovviamente, il secondo agente era fittizio e serviva
solo a risparmiare i cento franchi.)

Questo esperimento non solo contraddice le ipotesi usualmente
fatte dai teorici dei giochi, ma evidenzia la necessita di una
nuova elaborazione teorica che tenga conto del fatto che
l'utilita altrui influenza 1'utilita di ciascuno. Le persone
interpellate non sceglievano infatti i 99 franchi, perche
temevano che il confronto relativo delle utilita inducesse il
secondo agente a rifiutare la somma rimasta. Cio ha dato vita ad
una serie di studi sull'altruismo e l'invidia che tentano di

razionalizzare tale fenomeno.

5.2 La molteplicita degli equilibri
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Un' altro dei problemi aperti nella teoria dei giochi, che ne
limita 1l'impiego in economia, & il problema della molteplicita
degli equilibri. Per illustrare tale problema utilizziamo il
seguente esempio, proposto in Rubinstein [1986].

Due persone interagiscono, Lui e Lej. Ogni domenica, Lui
preferisce il football al teatro; Lei viceversa. Lui ha due
strategie possibili: andare alla partita oppure a teatro; Lei
invece sceglie tra uscire con Lui, oppure uscire con un Altro. In
quest'ultimo caso, la situazione per Lui & la peggiore, mentre
Lei preferisce andare a teatro con Lui, ma, piuttosto che vedere
un incontro di football, preferisce uscire con un Altro. La forma
normale di questo gioco pud essere descritta dalla seguente

tabella:
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Tabella &

Il gioco di Rubinstein

Lui
Teatro Football
Con Lui 3,1 1,3
Lei
Con Altro 2,0 2,0

dove, per riprodurre l'esempio di Rubinstein, i valori della
tabella indicano i payoffs dei giocatori (ad esempio, quando Lei
esce con un Altro, il payoff di Lui e nullo).

Se il gioco non viene ripetuto, 1l'unico equilibrio é quello in
cui Lui decide di andare a vedere 1'incontro di football, mentre
Lei esce con un Altro. Andare all'incontro di football & infatti
la strategia dominante per Lui; ma anticipando cid, Lei decide di
uscire con un altro. Se il gioco viene ripetuto un numero
infinito di volte, vi sono pero una serie di esiti che dominano
tale equilibrio in quanto danno ad entrambi gli agenti una
maggiore utilita. Tali esiti sono caratterizati da strategie
miste, per cui alcune volte Luji e Lei vanno assieme a teatro, ed
altre volte vanno assieme alla partita. Inoltre, tali esiti
possono divenire un equilibrio del gioco, se gli agenti
utilizzano opportune "trigger strategies” e il loro tasso di
sconto intertemporale e sufficientemente basso.

Tuttavia, gli esiti che dominano l'equilibrio (Football, Con
Altro) sono infiniti, in quanto sono infinite le combinazioni di
teatro e football che Lui e Lei preferiscono al non uscire

insieme. Tale infinita & rappresentata dall'area ombreggiata
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nella seguente figura, che riporta negli assi 1'utilita dei due

giocatori:

Figura 5

Molteplicita deqli equilibri

Ului

D
2"’ C
—_—

A Ulei

ove il punto B indica i payoffs dei giocatori nel caso in cui Lej
decida di uscire con Lui per andare a vedere 1l'incontro d4i
football; C indica i payoffs nel caso in cui vanno insieme a
teatro, e A i payoffs nel caso in cui Lej esce con un Altro. La
regione ACD contiene tutti gli esiti preferiti da entrambi i
giocatori all'equilibrio non cooperativo.

Si tratta quindi di determinare quale degli esiti appartenenti
alla zona ombreggiata prevale come equilibrio del gioco
infinitamente ripetuto. Una prima soluzione é quella di associare
al gioco non-cooperativo della tabella 5, un gioco cooperativo,
attraverso il quale i giocatori, contrattando, arrivano a
scegliere un punto nella regione ADC (vedi Garella e Richelle
[1988]).

Un'altra soluzione & quella di utilizzare un concetto di

equilibrio piu restrittivo dell'equilibrio perfetto che permette
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di dimostrare che opportune "trigger strategies" sostengono gli
esiti appartenenti all'area ADC come equilibri del gioco (vedi
Kohlberg-Mertens [1986]).

Una terza soluzione & quella di assegnare ad uno dei due
giocatori un potere superiore (ad esempio, dovuto ad un vantaggio
informativo) in modo che possa obbligare 1l'altro, attraverso
opportune minaccie, ad accettare un particolare esito nella
regione ADC (vedi Carraro [1987]).

Infine, un'altra soluzione consiste nel modificare l'ipotesi
fatta sulla razionalita dei giocatori, ad esempio assumendo,
sulla scia del lavoro di Simon [1955], una loro limitata
razionalita. Definire propriamente i limiti della razionalita non
e cosa facile. Contributi recenti (Abreu-Rubinstein [1986],
Rubinstein [1986]) hanno utilizzato la teoria degli automi finiti
per dare un contenuto formale all'ipotesi di razionalita
limitata. In tale approccio si assume che le capacita
computazionali degli agenti economici siano finite, vale a dire
che gli agenti economici adottino regole comportamentali
semplici, dove la semplicita viene definita dal numero di stati
che caratterizzano 1'algoritmo rappresentante il processo
decisionale del giocatore.

Nonostante il considerevole grado di arbitrarieta che sta dietro
ogni definizione di razionalita limitata, tale approccio risulta
fruttuoso. Rubinstein [1986] dimostra ad esempio che se Luj e Lei
hanno limitata razionalita nel Senso ora brevemente descritto,
gli equilibri del gioco si riducono dall'area ADC al segmento AC.
Si tratta sempre di un'infinita di equilibri, ma tale infinita &
ora certamente inferiore alla precedente. Cid permette una piu

precisa descrizione degli eventi, e una maggior possibilita di
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raggiungere indicazioni normative. Una conclusione importante di
questa analisi & la necessita di abbandonare la logica dei punti
di equilibrio per quella delle regioni di equilibrio. Esperimenti
di statica comparata, che valutino gli effetti di decisioni 4i
politica economica, saranno rivolti a determinare gli spostamenti
di tali regioni, anziche le modificazioni del punto di equilibrio

(vedi Carraro [1988a]).

5.3 Ia nozione di razionalita

Nonostante la teoria dei giochi abbia avuto importanti
applicazioni in numerose discipline scientifiche, i suoi
fondamenti sono tuttora oggetto di ampia discussione.

L'approccio formale basato sulla Sequenza assioma-teorema-
dimostrazione spesso esclude dall'analisi aspetti rilevanti ma di
difficile formalizzazione, ed introduce requisiti formali che
possono essere difesi solo in termini di eleganza matematica o di
semplicita, ma non per il loro contenuto descrittivo o normativo.
Inoltre, 1'analisi si concentra sovente sulle condizioni e
caratteristiche dell'equilibrio, senza alcun riferimento al
processo dinamico attraverso il quale tale equilibrio viene
raggiunto. 1Infine, analisi empiriche e ricerche teoriche hanno
sollevato numerosi dubbi sull'ipotesi di razionalita utilizzata
in teoria dei giochi, suggerendo la necessita di introdurre una
nozione di razionalita di tipo procedurale (Simon [1976]),
anziché 1'ipotesi di razionalita perfetta normalmente usata in
teoria dei giochi.

Numerosi argomenti contro la possibilita di usare l'ipotesi di

razionalita perfetta sono proposti in Binmore [1987]. In

particolare, utilizando il teorema di incompletezza di Godel,
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Binmore sostiene che ogni modello formale di giocatori razionali
€ necessariamente imperfetto nel senso che, qualsiasi sia il
modello prescelto, esistono situazioni in cui il modello non
descrive adeguatamente i fatti. ILa critica si rivolge in
particolare all'ipotesi di "common knowledge, che ammette 1la
possibilita di utilizare catene di ragionamento che cominciano
con "Se io penso che tu pensi che io penso...",

L'ipotesi di razionalita perfetta lascia la teoria senza difese
di fronte a ragionamenti controfattuali del tipo "Supponiamo che
un giocatore razionale non scelga la strategia di equilibrio...",
che sono frequenti nell'analisi dell'equilibrio in giochi
ripetuti.

L'abbandono dell'ipotesi di razionalita perfetta non & pero
agevole. Tale operazione é stata sovente compiuta supponendo che
agenti razionali possano casualmente commettere degli errori--tra
loro incorrelati. Tale ipotesi conduce agli equilibri "trembling
hand" proposti da Selten [1975], ma manca di sufficiente
contenuto descrittivo. Un'altra ipotesi & quella di assumere che
le capacita di calcolo degli agenti economici siano limitate, per
cui vengono utilizzate strategie "semplici" (Rubinstein [1986]).
La teoria degli automi finiti e i1 supporto formale utilizzato in
tale approccio, che costituisce il miglior tentativo di

formalizare 1'idea di razionalita procedurale di Simon (vedi il

paragrafo precedente).
Infine, & stata sovente sottolineata la possibilita di

utilizzare una nozione di razionalita evolutiva, derivata da

recenti applicazioni della teoria dej giochi in biologia
(Maynard-Smith [1982]). L'ipotesi in tal caso e quella che gli

agenti non utilizzano la loro conoscenza della struttura del
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gioco infinitamente ripetuto per determinare la strategia
ottimale. Al contrario essi basano la loro scelta sull'esito del
gioco in ogni periodo, e confrontanoile varie strategie
disponibili in base all'utilita che ciascuna di esse fornisce. Se
una strategia fornisce una utilita superiore alla media, nel
periodo successivo un numero maggiore di agenti economici
l'utilizzera. Viceversa se 1'utilita da essa fornita é inferiore
alla media. L'analisi si concentra sugli aspetti dinamici di tale
processo e sull'equilibrio di lungo periodo. In altre parole si
cerca di determinare quale strategia prevarra nel lungo periodo.
Un applicazioni di tale approccio in economia & il lavoro di
Brunetta-Carraro [1988], che analizza le interrelazioni tra
lavoratori e sindacati allo scopo di derivare le condizioni per
la possibilita di attuazione di una politica dei redditi. Per
presentare 1'approccio evolutivo alla teoria dei giochi, si
consider il seguente esempio di un gioco tra un contribuente e un
ispettore tributario. T1 contribuente deve scegliere se evadere o
meno 1'imposta, mentre l'ispettore deve decidere se controllare o
meno la dichiarazione di quel contribuente. Se la dichiarazione &
infedele, la penalita e pari a P, mentre il costo di tale
controllo é pari a C. Il risparmio che il contribuente ottiene
evadendo & pari a S. La forma normale del singolo stadio del

gioco & la segquente:
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Tabella 6

Il gioco del contribuente

Contribuente
Fedele Infedele
Non controlla 0,0 0,S
Ispettore
Controlla -C,0 P-C,-P

Si noti che il sottogioco uniperiodale non ammette alcun
equilibrio, perche le preferenze dei giocatori sono di tipo
ciclico. Infatti, se l'ispettore non controlla, il contribuente
evade; ma se questi evade ispettore trova ottimale controllare.
Se invece l'ispettore controlla, il contribuente non evade; ma se
questi non evade, 1l'ispettore non controlla. L'esempio illustra
non solo l'applicabilita dell'ipotesi di razionalita evolutiva,
ma anche come tale ipotesi possa risolvere i problemi di non-
esistenza dell'equilibrio che molte volte si incontrano in teoria
economica--ad esempio, nei casi di mercato del credito con

informazione incompleta e adverse selection studiati da

Rotschild-Stiglitz [1976].

Supponiamo ora che il gioco sia infinitamente ripetuto e che un
numero grande di contribuenti abbiamo di fronte un numero grande
di ispettori (ciascun ispettore pud controllare una sola
pratica). Il numero di contribuenti che sceglie la dichiarazione
infedele cresce se tale strategia produce un'utilita superiore
alla media. Analogamente il numero di ispettori che decidono dj

andare a controllare 1la dichiarazione cresce se tale strategia
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produce un'utilita per il fisco Superiore alla media (tenendo
conto dei costi che il controllo comporta) .

Riscalando opportunamente i payoffs della Tabella 6, & possibile
dimostrare che tale processo dinamico e convergentezo, e conduce
ad un equilibrio di lungo periodo in cui una percentuale costante
dei contribuenti evade, mentre i rimanenti dichiarano fedelmente
i loro redditi. D'altro canto, un parte degli ispettori
controlla, mentre i rimanenti non lo fanno (solo una parte delle
pratiche viene controllata in equilibrio). Si ottiene cosi un
polimorfismo stabile, a cui si perviene in modo ciclico (vedi Van

Damme [19877]).

6. Conclusioni

L'aspetto piu rilevante degli sviluppi recenti della teoria
della politica economica & 1'aver riportato le istituzioni al
centro dell'analisi. Questo sviluppo segue in modo naturale
l'endogenizzazione del processo di formazione delle aspettative
che aveva caratterizzato i contributi degli anni '70. Dopo aver
osservato che agenti razionali formano le proprie aspettative
interrogandosi sul futuro, anziché limitarsi a osservare il
passato, & risultato naturale chiedersi Che cosa accade se gli
agenti cercano di prevedere gli incentivi delle autorita a
deviare dai programmi annunciati. Questa osservazione ha posto la
credibilita delle autorita, e le inefficienze che derivano dalla
mancanza di credibilita, al centro della politica economica. Le
riforme istituzionali sono uno dei modi per ridurre tali

inefficienze.

208i veda Van Damme [1987], per un'applicazione in biologia.
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Il ruolo delle istituzioni e importante non solo per 1la
credibilita delle autorita nei confronti del pubblico, ma anche
per limitare le inefficienze che possono nascere dall'interazione
tra autorita diverse, ad esempio tra l'autorita monetaria e
fiscale all'interno di un paese, o tra autorita monetarie 4i
paesi diversi.

Questi sviluppi hanno avvicinato 1la teoria della politica
economica agli studi di scienziati politici che da tempo
utilizzano la teoria dei giochi per 1l'analisi delle istituzioni.
(vedi ad esempio Schotter [1981]). Il risultato & stato quello
di accentuare il ruolo di scienza sociale della teoria economica.

Gli sviluppi della teoria della politica economica descritti in
questo lavoro non costituiscono una semplice trasposizione a
problemi economici di risultati formali derivati nella teoria dei
giochi. Le caratteristiche del problema dell'incoerenza temporale
sono infatti originali anche dal punto di vista dei teorici dei
giochi, e hanno richiesto uno sviluppo della teoria da parte di
questi ultimi.

L'elemento fondamentale che definisce un gioco & 1l'interazione

strategica tra piu agenti che perseguono obiettivi tra loro

conflittuali. Il problema dell'incoerenza temporale, invece, ha
origine dall'interazione tra agenti atomistici e autorita
pubbliche, attraverso le aspettative dei primi nei confronti
delle decisioni future dei secondi. Tali aspettative, sotto
l'ipotesi di razionalita, non sono una variabile strategica, ma
sono determinate endogenamente. Inoltre, agenti privati e

autorita pubbliche non perseguono obiettivi contrapposti, ma
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massimizzano la stessa funzione di utilita. Questi elementi sono
specifici ai problemi di politica economica e spiegano le
difficolta incontrate dagli economisti nell'interpretare tali
problemi all'interno della teoria dei giochi.

Si pud quindi affermare che anche in macroeconomia, come in
economia industriale, si & avuto uno sviluppo della teoria dei
giochi finalizzato alla soluzione di problemi originali, che ha
dato impulso alla definizione di nuovi concetti di equilibrio in
teoria dei giochi. Non siamo quindi di fronte ad una semplice
mutuazione di tecniche matematiche da una diversa disciplina
scientifica, anche se alcuni risultati, come 1'utilizzo di
strategie con minaccia (trigger strategies) o il concetto di
equilibrio sequenziale nell'analisi della credibilta e della
coerenza temporale della politica economica in giochi ripetuti,
sono direttamente derivati da importanti contributi di teoria dei
giochi. Si noti tuttavia come, anche in questi casi, la teoria
della politica economica abbia avuto l'effetto di avvicinare
ricercatori impegnati in discipline molto diverse. Ad esempio,
la teoria dei giochi dinamici si rivela indispensabile per
comprendere il problema dell' incoerenza temporale, ma
all'interno di tale teoria, sviluppata soprattutto in campo
ingegneristico, il problema della credibilita e il ruolo delle
aspettative sono stati introdotti dagli economisti. Viceversa,
analisi dinamiche in economia industriale sono state stimolate
dagli sviluppi recenti della teoria della politica economica.

A frenare un ulteriore sviluppo della teoria dei giochi per

l'analisi della politica economica interviene tuttavia 1la
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difficolta di derivare dai modelli teorici precise indicazioni
normative. Cid & dovuto alla frequenza con cui i modelli
producono equilibri multipli, e alla difficolta di procedere a
verifiche econometriche. Questi problemi costituiscono oggi i
maggiori limiti alle applicazioni economiche della teoria dei
giochi. Alcune possibili soluzioni sono state discusse nella
sezione 5 di questo lavoro: ulteriori sviluppi sono certamente

auspicabili.
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APPENDICE

Un esempio di incoerenza temporale della politica economica: 1la

guantita ottimale di debito pubblico.

In questa Appendice risolviamo un problema di tassazione
ottimale. La struttura del modello é la seguente: siano cj e nj
il consumo e l'offerta di lavoro nel periodo i-esimo, n* i1l tempo
disponibile, gi la spesa pubblica, e b lo stock di debito
pubblico. Ogni agente economico massimizza la seguente funzione

di utilita intertemporale (definita su due periodi):

(a.1) U =cy + 1/2a(n*-n3)2 + pg; + 1/6[cy + 1/2a(n*-ny)2 +

Bgz 18

soggetto ai seguenti vincoli di bilancio uni-periodali:

(a.2") ¢c1 + b= (1-77)n

(a.2") C2 = (1-75)ny + Rb

e alle condizioni di equilibrio di mercato:

(a.3') Ccq + g1 aing

(a.3") Cy + gy = annsy

dove 7) e 7, sono le aliquote fiscali nei due periodi, R=l+r, e r
€ il tasso di interesse; @) € ap descrivono la produttivita del
lavoro. La soluzione di tale problema pud essere calcolata a

partire dalle seguenti condizioni del primo ordine:
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(a.4) 1 ~-uR=0
(a.5) [c2 + 1/2a(n*-ny)2 + Bg,]6~1 - 4 = ¢

(a.6) a(n*-ny) - uR(1-r1)aj = 0

(a.7) a(n*-ny) [cy + 1/2a(n*-ny)2 + pg,]6-1 - u(l-15)ay = 0
(a.8) Rcy + ¢ - R(1-717)ajng - (1-73)aszny; = 0

ove u & il moltiplicatore associato al vincolo di bilancio
intertemporale dei consumatori.

Assumiamo che la spesa pubblica sia costante nei due periodi e
fissata in modo esogeno al livello g*. 11 governo determina
1'imposta ottimale (11, 72) massimizzando 1'utilita dei

consumatori (1) soggetto alle equazioni (4)-(8) e ai seguenti

vincoli:
(a.9") g* = ajTiny + b
(a.9") g* + Rb = ay7yn,

La soluzione si ottiene risolvendo le seqguenti condizioni del

primo ordine:

(a.10) [(1-11)a21-aa1n*][1+¢R(1-Tl)] = ¢71R(1-77)a2,
(a.11) [(1-72)a22-aa2n*][1/R+¢(1-11)] = ¢73(1-75)a2,
(a.12) T1Rcp + ToCy - [(1-12)+R(1-'rl)]g*

ove ¢ & il moltiplicatore associato al vincolo di bilancio
intertemporale del governo.

Determinati in questo modo 71 © T2, €& possibile calcolare i
valori ottimali del debito pubblico, del consumo e dell'offerta

di lavoro degli agenti privati nei due periodi.
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