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1 - Introduzione

Gli anni '80 hanno visto crescere sempre pil il grado di
interdipendenza sia tra 1 sistemi economici nazionali che,
all’interno di questi- ultimi,” tra i diversi settori
produttivi. La ristrutturazione operata in Italia in tale
periodo ha, ad esempio, modificato sensibilmente { rapporti
intersettoriali tipici del decennio precedente, moltiplicando
i canali attraverso cui le politiche perseguite dai settori "a
monte” del processc produttivo esercitano i loro effetti su
quelli "a valle”, i quali a loro volta hanno la possibilita di
incidere su alcune delle variabili rilevanti per i primi.

Tali interrelazioni, che riguardano sia il sistema delle

quantita che quello dei prezzi, vengono abitualmente
analizzate attraverso lo studio dell'evoluzione dei
coefficienti di attivazione delle tavole economiche

intersettoriali elaborate a cadenza pluriennale e con ampi
ritardi temporali(l). Le conclusioni di tale analisi sono
quindi scarsamente utilizzabili per finalita di diagnosi
dell'evoluzione congiunturale di un sistema economico o di
previsione a breve termine, attivita queste la cui importanza
cresce parallelamente con la velocita con cui circolano 1le
informazioni tra i diversi operatori. Poter valutare
tempestivamente le conseguenze di modifiche delle variabili
esogene (si pensi al contro—-shock petrolifero del 19886) sui
diversi settori, e quindi prevederne il relativo sentiero di
sviluppo, o stimare gli effetti di modifiche degli strumenti
di politica economica sul profilo infrannuale di certs
variabili (ad esempio 1'inflazione) pud infatti contribuire a
migliorare sia il "timing"” che gli effetti complessivi delle
strategie adottate dalle imprese e dai "policy-makers”.
L'attivita di elaborazione di modelli basati su dati a
cadenza trimestrale & ormai svolta da molti anni, anche in
Italia. Decisamente piu recente, anche se in rapida crescita,

s invece l’'interesse per la costruzione di modelli basati su




dati a cadenza mensile. In tale ambito, dopo alcune
sperimentazioni effettuate su modelli di dimensioni pib
ridotte(Z). ma relative all’'intero sistema economico, nel 1988
¢ stato presentato un modello piuttosto ampio (60 wvariabili
endogene di cui 40 derivate: attraverso equazioni di
comportamento) finalizzato principalmente all’analisi della
dinamica del settore industriale dell'’economia italiana nel

(3). Tale modello si compone di tre sottosettori

breve periodo
industriali produttori di beni intermedi, di beni
d’investimento e di beni di consumo ed analizza le decisioni
delle imprese relative agli ordinativi, alla produzione, alle
scorte di prodotti finiti, all’'impiego di lavoro, ai salari ed
ai prezzi di vendita. Per la stima viene fatto largo uso di
indicatori tratti da sondaggi d’'opinione e relativi non solo
all’andamento effettivo, ma anche a quello previsto o
programmato delle variabili reali e dei prezzi di vendita.

In questo lavoro cerchiamo di evidenziare con maggiore
accuratezza le particolaritad delle strategie seguite dalle
imprese operanti nei diversi comparti industriali e di
studiare in termini dinamici le interrelazioni che nel breve
periodo si vengono a stabilire tra i vari insiemi di imprese.
L'analisi verra svolta mediante 1'impiego di tecniche di
simulazione, supponendo |I'insorgenza di modifiche in alcune
delle variabili esogene considerate: in particolare, si
valuteranno gli effetti di una modifica inattesa sia dei
prezzi dei beni intermedi importati, che della domanda diretta
alle imprese, che ancora del tasso d’interesse nominale sui
prestiti bancari. I risultati presentati consentono non solo
di valutare 1la diversa “propensione” delle imprese ad
aggiustamenti effettuati attraverso le variabili di quantita e
di prezzo, me anche di individuare i diversi momenti in cui
tali processi avvengono all’'interno dei tre comparti
considerati; l’analisi consente inoltre di evidenziare
l'esistenza di retroazioni tendenti a "rinfocolare" 1'iniziale
shock inflazionistico o a trasmettere a tutto il sistema gli

squilibri manifestatisi nelle variabili reali all’interno di
un particolare settore.

I1 lavoro @& organizzato come segue: nei prossimi due
paragrafi si richiameranno la struttura teorica del modello ed
i principali risultati .ottenuti -nella stima delle diverse
equazioni. Il paragrafo 4 & invece dedicato all’illustrazione
dei risultati delle simulazioni condotte sia allo scopo di
verificare la capacithd dell’'intero modello di' raépresentare
adeguatamente 1'evoluzione delle variabili endogene, sia per
valutare gli effetti dei movimenti delle variabili esogene

descritti in precedenza. Seguiranno poi le conclusioni.

2 - Il modello teorico
2.1 - Il comportamento della singola impresa

Il punto di partenza dell'analisi teorica @& costituito

dall'esame 'del comportamento di una singola impresa che

bene impiegando tre fattori

produce un unico tipo di
capitale) e che opera .in

produttivi (lavoro, materie prime e
aperto aglil scambi con |1'estero, in concorrenza
le

un mercato
imperfetta. L'ipotesi formulata & che tale impresa assuma

decisioni riguardanti le politiche di produzione e di prezzo

in tre fasi successive: inizialmente, data la tecnologie, 1

esogene e la valutazione della
dall'impresa, vengono

valori attesi delle variabili
domanda futura dei beni prodotti
derivati i valori (desjderati) della produzione (e quindi dei
fattori produttivi da impiegare) e dei prezzi che massimizzano

il profitto atteso. In tale fase non si prendono in

considerazione vincoli di natura organizzativa e commerciale,

possono essere connessi costi di aggiustamento e
considerano

al quali
ritardi operativi. In una seconda fase, in cui si
invece anche questi ultimi e la presenza eventuale di
bri negli stock di scorte e di ordini inevasi registrati ngl

squili-




periodo precedente, vengono derivati i valori brogrampati

della produzione e dei prezzi. Infine, sulla base della dina-
mica reale delle variabili esogene e degli ordinativi
ricevuti, risultano determinati i valori effettivi delle sud-
dette variabili.

La tavola 1 riporta il complesso delle equazioni che defi-

niscono i comportamenti della singola impresa(4)

nei tre
momenti suddetti. Definita nell’'equazione [!] Ia domanda
totale come somma di quella interna e di quella estera
(esogena), nelle equazioni [2] e [3] della domanda interna
effettiva (DI; ;) e di quella attesa (D?,t) compaiono i
termini relativi al reddito dell’acquirente (Yy), alla
competitivitd (COMP;), al tasso d'interesse reale atteso
(i-Pe)t ed alla variazione attesa dei prezzi di vendita
dell’'impresa; nell’equazione di D?.t la variabile Yy
(sconosciuta al singolo .imprenditore) & approssimata da una
struttura autoregressiva sulla domanda effettiva, accanto a
cui compare un termine adattivo.

Sulla base della domanda attesa, |1'impresa (equazione 4)
deriva poi la quantitA desiderata di scorte di prodotti finiti
da detenere alla fine del periodo t (S;'t) o (equazione 6) la
produzione desiderata (PI;'t). Adottando wuna funzione di
produzione Cobb-Douglas a tre fattori (dove Li.t & la quantita
di lavoro, Ki,t quelta di capitale ed Mi.t | 'ammontare di
materie prime richiesto per la realizzazione di PIi.t) e dato
il livello di produzione desiderato PI:'t, si possono
calcolare ie corrispondenti quantitd desiderate dei fattori
K:,t' L;,t e M:.t' Poich® in questa fase non si prendono -in

“considerazione costi di aggiustamento e supponendo che gli
investimenti vengano decisi sulla base di un modello di "stock
- adjustment"”, il flusso di investimenti fissi lordi

desiderati dall’'impresa e la quantita desiderata di lavoro
(ottenuta invertendo la [7]) saranno dati dallia [9] e dalla
[10]1, dove O;'t rappresenta il numero desiderato di ore
lavorate per dipendente ed N:.t il numero desiderato dei

Tavola 1 - Struttura teorica del modello di comportamento della singola
impresa.
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= MP - . .
Myt = Mi,¢t * 034 (PI; ¢ - PIP ,) 04420 [33] percentuali & espresso dalla [12], dove W; & il costo del
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a a (Rf%). del numero di ore lavorate e del livello generale deil
i a
Ci,t = 9yg (th/PIi,t)l7PMtngt 19 [38]' prezzi (PC,). Assumendo un processo di formazione dei prezzi
basato su un mark-up sui costi totali, possiamo derivare il

prezzo desiderato P? t in base alla [15], con n: tr margine al

lordo degli oneri finanziari, variabile in funzione (equazione
16) della domanda attesa, dei prezzi relativi e del tasso

d’interesse nominale attesi.




Poich®d il valore desiderato degli ordini inevasi & pari a
zero, e nell'ipotesi che il processo di produzione si esauri-
sca all’interno del tempo t, le vendite attese saranno uguali
agli ordini attesi (equazione 17), cosl che il profitto desi-
derato sara dato dalla [18].

Se si rimuovono alcune delle ipotesi semplificatrici fin
qui adottate ed in primo luogo quella relativa all’'assenza di
costi di aggiustamento, si ottengono i valori programmati
delle diverse variabili. A tal fine possiamo supporre |'esiji-
stenza di processi di aggiustamento lineari sia per i flussi
di produzione (equazione 19), che per le variazioni dei
prezzi(S) (equazione 25). Data la [19], al variare di PI:
l'"impresa tende automaticamente a programmare una quantita di
scorte diversa da quella desiderata, a meno di una
“sterilizzazione” completa della differenza tra Plg't e PI;’t
attuata mediante modifiche degli ordini inevasi programmati
(INE?'t). La presenza di divergenze tra valori desiderati ed
effettivi delle scorte e di ordini inevasi, concorre poi a
formare i piani di produzione per 1 periodi successivi, cosl
che nella [19] compaiono anche i termini relativi agli
squilibri verificatisi nel tempo precedente tra gii stock
desiderati e quelli effettivi. Sulla base di PIE e delle
. relazioni tecniche sopra utilizzate si derivano poi it wvalori
programmati della quantitd di lavoro e di materie prime,
mentre anche per gli acquisti programmati di beni d'inve~
stimento wutilizziamo wuno schema d'aggiustamento parziale
(equazione 20) analogo a quello impiegato in precedenza per il
livello di produzione. Mediante la [30] si ricava ora il pro-
fitto programmato dove C?.t & calcolato con riferimento al
costo del lavoro comprensivo della remunerazione delle ore
lavorate programmate sulla base di Plg't (equazione 28).

Rimuoviamo infine 1'ipotesi di perfetta previsione della
domanda e delle variabili esogene ed introduciamo le ore di
sciopero (SCIOi’t). Avremo quindi le espressioni [31] - [37]:

nella [31] e nella [36] compaiono i termini relativi agli

errori di anticipazione sugli ordinativi. Dalla [(33] si deriva
invece la domanda effettiva di materie prime, che risulta
uguale a quella programmata piu una componente derivante dalla
discrepanza esistente tra produzione effettiva e programmata.
I costi ed i prezzi di vendita saranno dati dalle (38] e
[39], cos) che i profitti realizzati saranno espressi dalla

[41]).

2.2 - L’aggregazione in settori

Abbiamo finora fatto riferimento al comportamento di una
singola impresa che produce un unico bene. Procediamo adesso
all’aggregazione delle imprese in tre settori, in dipendenza
del fatto che il bene prodotto abbia una destinazione finale
per consumo, finale per 1investimento o venga reimpiegato per
un nuovo processo produttivo (bene intermedio). Considerando
poi un settore commerciale, in cui vengono distribuite le
merci alle famiglie e si formano i prezzi al consumo, tale
schema di aggregazione consente di configurare una sorta di
tavola input-output a quattro settori. L’adozione di tale
schema comporta la necessitd di procedere ad una revisione di
alcune delle equazioni sopra specificate allo scopo di rappre-
sentare gli aspetti particolari che caratterizzano i singoli
settori. Se con 1'indice | indichiamo il totale del settore
industriale (escluse le costruzioni), con il 2 il comparto dei
beni intermedi, con il 3 quello dei beni d’investimento e con
il 4 quello dei beni di consumo, avremo le equazioni (47] -
(51) riportate nella tavola 2. Oltre che dalla competitivita,
dal saggio d'interesse e dal tasso atteso di crescita dei
prezzi, la domanda interna di beni intermedi & determinata dai
piani di produzione dell’'insieme degli operatori industriali
per il tempo t+1 e dalla discrepanza tra produzione effettiva

e programmata verificatasi nel .tempo t, la quale (trascurando

il termine relativo alle ore di sciopero) pud essere




Tavola 2 -~ Equazioni settoriali degli ordinativi interni,
delle attese di domanda di beni di consumo e dei prezzi al
consumo praticati dai dettaglianti.

log Dy ¢ = & log PIP ., + &, (Dyy - Df ) + 84(L) COMP, , +
P2, t+
+ 64(L) (i-P®), + &g icolad.

61.62.65>0 53.64(0 {47]
Pa.t

- *

e
+ 8g(L) (i-P®); + & 23 bt
3,t

(4
.5, Lditel ’
814 P 611:814°0 813,614¢0 [49]

© =y
D4.t ag + GS(L) D4.t + GS(L) (D4,t—l . Dg.t‘l) +

Pe
. _ 4,t+1
Pyt
8,5¢0 [(50]
PCy = 616(L) P4.t + 517(L) PW4't 616 e 6,,°0 [51]

approssimata da (D;, - Df ;).
Utilizzando la [9] e la [20] si deriva invece (equazione
48) come nella domanda di beni d'investimento la variabile di

livello sia costituita dalla produzione desiderata, accanto a
cui compare lo stock di capitale, mentre nella domanda di beni
di consumo (equazione 49) il reddito degli acquirenti pud
essere approssimato dalle retribuzioni reali.

Per cid che concerne invece la domanda attesa, sembra ra-
gionevole supporre che per i produttori di beni di consumo la
dinamica dei prezzi al dettaglio di tali prodotti possa assu-
mere un particolare rilievo in quanto concorre a determinare
il reddito reale dei copnsumatori. Considerare tale elemento
nella determinazione di Dz,t permette poi di porre in evidenza
come anche il settore commerciale possa influire sul livello
di attivitd di quello industriale procedendo a modifiche auto-
nome dei prezzi. L'equazione della domanda attesa per il
settore 4 diventa allora la [50].

Nello schema intersettoriale delineato in precedenza abbia-
mo introdotto anche alcuni legami relativi al sistema dei
prezzi cha partono dal settore commerciale e raggiungono quel-
lo industriale dovuti al fatto che & nel primo che si formano
i prezzi rilevanti ai fini dell'indicizzazione dei salari
industriali. Poich®d perd i prezzi al consumo dipendono anche
da quelli praticati dalle imprese che producono i relativi
beni, & necessario esplicitare tale legame introducendo
1’equazione '{51] relativa a PCy dove Py e PW4 { sono
rispettivamente 1’indice dei prezzi nazionali e all’importa-
zione dei beni di consumo.

Inoltre, dato che le imprese possono effettuare acquisti di
beni intermedi e d'investimento presso operatori non
residenti, nelle equazioni dei prezzi programmati ed effettivi
vanno inseriti in maniera disgiunta i prezzi nazionali ed
all'importazione di tali tipologie di beni. Infine, va notato
come nei settori che producono beni intermedi e di consumo
vengano scambiati anche prodotti provenienti dal settore
agricolo, i cui prezzi risentono di fattori molto diversi da
quelli fin qui presi in considerazione. Per tenere conto di
tale fenomeno, nelle equazioni dei prezzi programmati ed
offettivi dei beni intermedi e di consumo & aopportuno
introdurre anche una variabile (esogena) rappresentativa dei

prezzi dei beni agricoli (PAy).




3 - I risultati delle stime

L’indisponibilitd di adeguate informazioni statistiche
dotate di coerenza definitoria ed omogeneitd di rilveazione,
ci ha costretto ad impiegare un- insieme di serie storiche
tratte da fonti diverse e caratterizzate da differenti
significati. Un'elenco completo dei simboli impiegati e delle
fonti statistiche & riportato nella tavola 3: da essa si pud
notare come molte delle serie impiegate siano state tratte
dalle indagini condotte dall'ISCO e dal
Mondo-Economico su un campione di imprese industriali. Poiche®

periodico

tali dati sono espressi in forma qualitativa, & stato in primo
luogo necessario procedere ad una loro trasformazione in senso

(6). La natura stessa delle risposte fornite a

quantitativo
tali sondaggi, riferite a concetti di “normalita” Ila cui
interpretazione richiede particolari analisi preliminari (7),
comporta inoltre la necessita di restringere I’ambito
dell’indagine econometrica al breve periodo, poicheé solo in
tal caso & possibile trascurare alcuni elementi legati alla
non perfetta comparabilita di talune informazioni statistiche
disponibili.

Tale timitazione, perd, consente di operare alcune
semplificazioni al modello teorico descritto in precedenza: in
primo luogo, nell’ipotesi che lo stock di capitale si evolva
lentamente lungo il sentiero di crescita di lungo periodo, si
pud trascurare tale variabile nella fase di stima
dell’equazione degli ordinativi nazionali di beni d'in-
vestimento. Analogamente, si pud supporre costante il numero
di lavoratori Ny, ipotizzando cos) che oscillazioni nel volume
di lavoro possano essere realizzate unicamente attraverso
modifiche negli orari di lavoro del personale giA alle
dipendenze dell’'impresa.

I] modello & stato stimato impiegando dati mensili relativi
al periodo 1980-85: in quegli anni, infatti, i1 sistema econo-

mico italiano ha conosciuto un periodo di fluttuazioni cicli-

Tavols 3 - Definizione deils varisdili impiegate per le stine ¢ relative fonti statistiche. Con I'eccezione di 05y, Py,
’y, SClOt. [ ipt. tutte lo altre variabill somo state conmiderate con riferisento al totale detle imprese industriali
(definite dall'indice *1°), alle inprese che producono beni intermedi (indice "2°), beni d’investimento (indice 1°) e beni

di consumo (indice "4°).

Yariabili del sodello

{ Serie statistiche utilizzate

Dt = ordint totali ricevati sel wess t
DIy = ordini internl ricevoti nel mose t
DEl = ordini esteri ricevsti nel mege t
Df,q = ordini totali attesi per il nese t

Sy = stock di scorte di prodotti [initi alle
[ine del mese L

Plt = produzione industriale media giornalliers

I’IGt = produzione industrisle lotale

l’[[,q = produzions progranaata per il weso t

[NEy = stock di ordinetivi inevesi
M,q = crescits progranmats del prozzo

del1'output per il mese t
Ol = ore lavorate per dipendente

Pé = prezto dell’output

Ht < salario per dipendente
OSt = aliquota oneri sociali
PCt = prozzo ul dettaglio dei beni di comsume

Pll = prezzo dei prodotti agricoli

rvt = preezo all'iaportazione

SCIOt = sumero di ore di lavoro perdute per
per conflitti

ipt = tasgo d'interegse

i

I livello genernie degli ordini nel wese t (indagioe [SCO-HE)

| livello degli ordini interni nel nese t (indagine !SCO-KE)

1 livello degli ordini esteri nel wese t (indagine 1SCO-KE)

! domanda attess nel mese L por i mesi che vanno du t+l u t+3 (indagine

| 15C0-NE)

I livello dolle giacenze di prodotti finitl nel mess t (lndagine 1SCO-NE)

! {odice della produzione industrisle wedla giornaliera (1380=100) (ISTAT)
I indice della produzione industrizle (1980=100) (ISTAT)

| produzione attesa nel mose ¢ por i memi che vagno da t¢l a (43

| (indagine 1SCO-¥E)

I rapporto tra durate di produzions asmicurate ¢ produzione attess

1 (indegine ISCO-NE)

{ indice dei prezzi ail‘ingrosso (1980=100) (ISTIT)

| inflazione settorinfe attesa nol weso t por | sesi che vamno ds L4l 3
| t+3 (iadagine ISCO-KE}

| fndice delle ore lavorate per operaio mells imprese con piti di 500

1 addetti (1980=100) (ISTAT)

| indice dei guadagni di fatto degli operci nelle imprese con piti di

! 500 addatt) (1980=100) ISTAT)

1 allquota legalo dei contributi otbligatori a carico del datore di

I lavoro oell’industria in seaso stretto {CONFINDUSTRIL)

{ indice genersle dei prezzi al copsumo per I'intera collettivitd

! nazionalo (1980=100) (ISTAT)

| Indice dei prezzi all'ingrosso del prodotti agricolf (1980=(00) (ISTAT)
1 indice del vslore medio wniterio &11'isportezions (1980=£00) (ISTAT)
1 ore perse per sclopero (miglinin di unitd) (ISTAT)

1

| tasso sugli Ispieghi bapcari (Bsmcu d4’[talia)




che di gran lunga meno violente di quelle sperimentate nel Tavela { - Risultati delle stine delle funzioni di traefertmento: coefficienti di determinazione, test Q di Ljung e Boxr sulle

corso degli anni 'TO, cos) che talune relazioni possono essere prime 6 avtocorrefazioni dei residui ¢ (tra parentesi) il relativo nusoro di gradi di libertd neila distribuziona chi-quadrato.
]

ritenute sufficientemente stabili. Inoltre per tale periodo si

dispone di stime degli indicatori di base caratterizzate da Serie Trasfors. R* @ | Sorio Trasfors. R' | Serie Trastors. R' @ | Serie Trasform. R' Q
una certa omogeneitad nelle metodologie di rilevazione, nelle
classificazioni, ecc.. O - .99 282 (36) 1 DI lag  .839 1.1 (36) 1 DI3  leg TS 26.7(36) 1D - 970 54.3 (36)
In linea con quanto sostenuto in precedenti occasioni¢8’, M - 997383 136) 1 2 - AMIOD D . - 949332 (36) | M - 259 09)
ed ove neceasario in quanto non derivabile dal modello teori- sl - STB AR IE) 1 52 (1-L) .66 3.8 {34) 1 83 (1-L)  .537 43.8 (36) 1 §4 (1-L) 477 28.2 (%)
co, l'ordine dei ritardi d'influenza esistenti tra le variabi- nt - s n) - s 9 1 - 520 2900 (36) 1 M6 - 827 26.9 (35)
1i esogene e |’endogena & stato individuato attraverso 1’'uso piP - 997 AL (26) 1 PI2P ;z 092 36.6 (36) 1 PIAP ;z .40 60.0 (36) | P14P 1; .821 1.5 (38
PII  identith 1 P12 (1-L'“)log .826 35.7 (35) 1 P13 (1-L'“)log .836 41.3 (35) I PI4 (1-L"“)log .670 38.0 (36)
dei correlogrammi incrociati calcolati su serie filtrate 1in | N2 ) 59 005 (36 | M) - 188307 (36) | INEA _ 906 316 (36)
modo appropriato allo scopo di eliminare le componenti che ol identith P02 deg  LATILO (S 103 log  LSTEZ5.4 (30100 log 973 30.3 (3)
avrebbero potuto indurre relazioni spurie. L'adozione di tale U identith Pe (-U'10g 807 50.5 (35) 1 B (1-L!%rog .08 2.7 (30 1 a0 (1-L!3yi0g 840 32.8 (235)
procedura ha consentito di pervenire a specificazioni n - .990 21.3 (36) 1 2P - (840 36.2 (36) | P3P - J896 7.5 (26) | P =870 31.0 (8)
dinamiche estremamente parsimoniose, conseguendo risultati Pl identitd 1 P2 (1-L)log .829 27.5 (35) 1 PY  (l-LMog .681 23.5 (34) 1 P4 (I-L)log .777 35.3 (26)
Pe  (i-1)log .836 46.7 (35) I I I

soddisfacenti anche per cid che concerne |’'autocorrelazione
dei residui. Le strutture ARMA sui residui delle funzioni di
trasferimento (stimate con il metodo dei minimi quadrati non

lineari) sono infatti molto rare e quasi tutte indotte dalla Sottore | = totale delle iapress -

necessitd di rappresentare fenomeni stagionali o di correggere Settore 2 = iuprese che producono beni internedi
gli effetti derivanti dall'adozione dei filtri alle differenze Settore 3 = iuprese che produceno beni d’investimento
‘dodicesime. Settore 4 = luprese che producono beni 4 consumo

La tavola 4 riporta alcuni indicatori della bontA di acco-
stamento ottenuta nella stima delle diverse equazioni, mentre
nella 5 & riportata la struttura completa del modello

(9). Per quasi tutte le funzioni di trasferimento in

stimato
cui l’endogena compare in termini di livello i coefficienti di
determinazione multipla sono superiori a 0.8 ed anche nei casi
in cui sono state impiegate trasformazioni delle variabili i
risultati appaiono piu che soddisfacenti. In termini generali
si pud notare come i risultati meno brillanti si ottengono
nelle equazioni della domanda attesa e della produzione
programmata, fenomeni sui quali, d'altra parte, possono

incidere maggiormente considerazioni di ordine psicologico o

condizionamenti microeconomici. A livello settoriale, invece,
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Tevola § - Nodelli a lunzione di trasferiuento (sottore | = totale imprese, ssttors 2 = beni intermedi, Tavola § - Segue
settore 3 = beni d'investinento, settore 4 = beai di consumo). Tra parentesi sono riportati i valori delle t di Student
g : indust I [ g
§ = b - 00054 PIG2, - .320 52, ¢+ .24 (i-L) §2, +
stt. 2 PI2 20 + 206 nz@, g ¢ oSIT D2y, - 00054 PIG2y - . 4 t
i €~'.-(J.H) (1.80) ) (8.48) h (-3.1) (-2.30) (2.16)
Sett. 2 sz, =258 + 8010 nzf,q_l - .0032 (ip/Pl")t L., - sz_l) S ATy - 18 (=) log ConP2, _, + .
W10 (.50 -2.20) (49 (-3.36) (-2.00) - .0095 INE2,_ ¢ .140 D2, + .050 (U102 + DA204) - .05 8210 + u 3.1
12 (-0.73) (1.80) (3.13) (-3.20)
¢ - .059 DR0OS + .04 (D8401+D8408) - .0GI DASIO + (I - .55L°%) 1N (1.1) v

(1 (2.1 (5.30) _
Sott. 3 PLaP,. ¢ 400 ¢ 16 DI, ¥ 440 DOF, <0045 PIG - 303 83, ¢ 016 (1-L) 3y - 013 NED, ¢

b 5.21) (1L.10) (6.99)  (-4.20) (3.4 (0.70) (-1.60)
Sott. 3 Dfyq = 588 + 503 0,0 - 0030 Cip/PIP)y ¢ 104 (D3, - D3f.p) - 084 By ¢ - 2008 - simd - qmT :
(0.12) (8.25) (-2.99) (1.50) (-1.56) (-2.45) (-5.4D) (-1.12) ©L130 D9, ¢ 008 (8102 + 08103 + 08OT) + 4, 3.2)

(2.1) (2.53)

= 360L8) (1-L)tog COMPY, - 320 POP_, ¢ (- 081 ¢ .0GBLE) DB110 + .120 DOSOL + (1.2)
(-1.40) (~5.66) (-3.08) (4.19) (1.19)
- ! - { +
Sott. 4 PIAP, = 453 ¢ 410 PL4f, _; + 400 DAY, - 00085 PIGH - .SI1 4y ¢ 194 (1-L) S4y - 0233 INEA,.,
i b (1.62) (4.15) b wan A (L (I (-1.1)
Solt. € ME,q e 9 65 DR - 0008 Gip/PIP)y ¢ (20 % L) D4y - 8D - 338 Dhy_g - 207 (1-L)log B, ¢
(5,70 (9.30) (-3.11) (2.40) (3,00 480 (-148) +.089 DA, - 066 DBIOL + 054 DBIIE + (037 - .0S8L) DA3O2 ¢ u, (3.3)
| 3 0.5 (230 (L) (1.30(-2.00)
# (1L - BLY) (1-Llog CORPA; - 057 (DBOD4 +DBO0E) - 078 DB4OS + (1 ¢ .201%) v, (1.3)
(-2.55) (-2.10) (-1.89) (-2.99) (-1.52)
Ordini_interni Sott. 2 (1-L12)10g P12, = -.000 + CO4SL + 990NN (1L 0og I2f,, - 269 C1-L1P)iog GlOk2, ¢ .68 (02, - B2}) ¢
2 3 ; -1 (1.33) (5.42) (-2.00) (.
Sett. 2 lof DI2y = (54 « (.128L + .OMLE 4 .SUOL") log PIfeq ¢ .80 (DU, - DI) - 0064 (1p/PPY ¢ 435 Pafo
(L4 6.1 (0.69) (41D (5.25) -1 Q.19 - 00838 (1-11%)10g SCI0, - .126 (D80OB + DAIOS) + .02 (DA308 + DB408) - .08 DBAOK +
(-3.54) (-8.26) (3.65) (-1.51)
= JSBBLY (1-L)tog CORP2, + 141 (D809 + DBIIO + DBILL) + 092 084G + (2.1)
TR (4.1
(-2.10) (5.34) (2.09) (-3.08)
Sekt. 3 log DI3y = - 612 - 0143 (Ip/PIM)y_y » 508 log DIf,. - 666 fog S1, - 29715 (1-Lilog CONPD, + .210 DBOOG + "
(-2.09) (-2.20) (.35 20 (110 3.28) Sett. 3 (1-LDtog P13y = 103 ¢ (3L ¢ 20tP o 191U Dotog PO, - 230 (1-L'Piog GIORD ¢ 439 (03, ¢
. (.20 (2,50 (2.59)  (1.89) -1.12) (2.82)
= .13 (08408 + DBAOS) + (1 - 0.551) (2.2)
(2.0 (5.08- - - 99 - 0103 (1-L'?)1og SCI0, - .97 DB18 + 097 DAI0B - 129 DEGRS ¢
(-2.20) -0.08) (29 (10D
Sott. 4 D04y = (.00 - 06T + 008ty CinrPPyy o (- 61" - o6t - 6151'%) o (1-Lotog conney + - 208 08112 - 085 D804 + 1+ 490D g, (4.2)
(28.00) (.31 (-4.50) (-1.39) (-3.28) (-3.82) S48 (LS50 (-1.48)
- CAgt e 2020 M+ Casn® o and o gt (U iog (i srey) o
(-1.61)(-1.96) (2,05 (1.50) (2.29)
+ 158 (DBODL + DA00Z + DB003 + DBOGA) + 059 DBOOS + v, (2.3)

(13.67) (2.45)




Tavols § - Segue

sott. 4 (1= atog puay = 00t o 1aanit-LP)0g p1af, g - 387 (1-L'Pog IOy ¢ 131 (D4 - Do) +

{0.15) (2.68) (-3.8) (.11
- .0088 (1-LI%)10q SCI0, - 170 DAI0B + .092 (DOOD4 + DBOCG + DA40B) +
(-1.41 (-4.69) (1.42)
- 065 (D8I01 + DB102) + u,
(-1.92)
Scorte dj prodotti finiti
Sett. 2 (1-L) 52, = 467 - .150 83, | - .261 nzg’q - 362 (02, - ﬁzg) + (1251 - 07512 + 00512 P2, +
(8.25)(-1.64) (~1.89) (-5.12) (1.41) (-0.81)  (1.09) !

- .09 DI2 - .043 00311 - 031 DBSOT + u,
119 (345 (-1.19)

Sobt. 3 (1-L) 83y = 218 - 430 S3;_y + 113 0, - (54 03y - 09D ¢ .00k - 0itd - omary musf,, +

(3.98)(-4.19) (0.77) (-2.60) (-0.68) (-1.20) (-1.42)

¢ Dflg + .035 08005 + .042 DB209 ¢ v,
(0.55) (2.95) (2.47)

Sott. 4 (1-L) S4y = 287 - 469 $4, ;- .03 DD, - .098 (04, - D) + C.ooL - .062t? + oveaL) PIaf, ¢
Q480 0.5 (14D (0.15) {-0.80)  10.07)

+ .04 DTAT +.044 08306 - 043 DBADH - .05 DMAIZ +
(0.46) (24D (23 (280

(4.3)

(5.1)

(5.2)

(5.3)

Tavola § - Segue

ore lavot Sinaia

Sott. 2 log 03y = 1.1 + 620 log PIGZy ¢ .00I trand + (.59 DIGOST + .04 08208 - .03 08404 + (1 - 00Dy y, (8

(1) (14.23) (42 @60 (28 (216 (1.59)

Sett. 3 log 03y = 2.00 ¢+ .571 log PIGYy - .00083 trond - .15 DAGOST - .12 DDICE + .12 08002 - (.13 + .23L) DBOOS +

(5.93) 7.95) G190 LD LS () LS9
- .15 08108 ¢ (1 - .52 u, (8.
(-39 (5.00)

Sett. 4 log 04, = 2.30 + 537 Tog PG, - .0018 trend - .1 08008 - .07 D8IO8 - .05 DA4I2 +
(17.98) (13.03) (-1.22) (-4.1)  (-2.82) (-1.58)

o (- 5000 - Ly gy (8.

(4.82)  (9.98)

.

Salari per operaio

Sett. 2 (1-Dtog B2y = - 010+ .390 (1L Poiog 0ay + 015 (1" otog Py - 002) -1 Pyiog scry ¢
(-1.10) (4.80) (1.66) (-0.87)

b 293 (L) log 12, + 051 DB30S + (045 - .0S5L) DHAOA + (1 + 52t'D) oy (7.

Q.1 (2.40) (2.01) (-2.34) (-4.1M

Sott. 3 (U2 log 03, = - 003 + 022 (121'Dh1og 03 + 1438 (1-L'Dr1og Py - 0098 (1-L1P1og SCI0, +

(-2.20) (5.12) (10.19) =110
+ 087 D8106 - 063 08201 - 154 0030s + (1 - 361! ¢ 0112y (1.
@5 (139 L) (3.70) (-5.13)

Sott. & (-LP1og B4, = - .00t + 238 (1-Liog o8y + 1412 (1-L"Priog pcyy - 0068 (1-L"olog scI0y ¢
(-3.90) (2.95) (19.80) (-2.89)

- 057 08312 + 1+ A0thy 7.
(-2.36) {-3.59

2)

3)

1)

2)

3).
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Tavola § - Segue
p . [ L

Sott. 2 P2, = 29 o 49 aby o ¢ 079 (1-Uhlog 02, Canat ¢ 19l o 140L) (t-Litog P92y o 257 (1-L)bog i
(6.83) (6.99) (2.20) (1.92) (1.38) (L.59). (.57

+ (515 + 1001 + 351L5)(1-LMog Phy + 682 (1-U)tog P9,y - 262 (1-L)log CONP2, g +
(1.9 (L10) (120 {1.95) (-2.34)

+ 058 (1-L)log CLy_y + .126 (I-L)log 0S, + .04 (8201 + DA30S) - .0GS DSSO6 + v,
(1.39) (0.1 (3.35) (-2.50)
Sott. 3 B3, = 244 ¢ 6T PO,y + 107 (1-Lilog D30, + C130L ¢ 206L) (1-L)log P2y + IST (I-Lhlog ipy, *
(5.82) (8.46) (3.17) (150 (2.39) (1.19)

# 1,204 (1-L)log P2y g+ (149812 + .9“1.6)(1-!.)10; PYy ¢+ 225 (L-Lhlog P o +
(3.36) (4.02)  (2.50 (2.63)

+ .08 (I-L)log CLy_y + .207 (i-L)log 03 + .096 DB4IZ - .04 DBSOS + u,
(141 (1.51) 5.8 (-2.10)
Sott. & Py = 200 + 524 Paf, 0y v (226 ¢ 200L3) (1-Lolog PRZ, - 237 (1-L)log CONPY,.; +

(7.64) (8.15) (2,99} (3.82) (-1.02)

+ (13513 + .114|.'°)(|-I.)Iog B3y ¢ 116 (I-L)log ipy + .03 (1-L)log CLy_y + 236 (1-L)og 03, +
(.45 .50 (.4n (1.33) (2,200

= 084 (DO404 + DB40S) - .045 DBSO8 + u;
(-5.19) (-2.91)

Pt

(8.1)

(8.2)

(8.3)
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Tavola § - Segue
Prezzj all'ingrosso

Sott. 2 (1-L)log P2y = - 0416 + 0696 ”{*q-l + 0527 (1-L)log PR2y + .297 (1-Lhlog P3y ¢+ .224 (1-L)log Py +
(-6.00) (6.28) {2.00 . (4.56) (4.08)

+ 064 (I-L)log ipy + .095 (t-L)log 05, + .01 (D8OI[ ¢ 08309 + D8503) + (1 + .22L%) U (9.1)

(2.31) (3.64) (5.18) (-1.99)

Sett. 3 (1-L)log Py, = - .0224 + 0455 Nf,q_z +.00 0y - I‘nt) + 188 (1-L)log P2, - .0077 DBOIZ + .015 (D8101 ¢+

(-2.16) (3.63) (1.93) (2.39) (-2.0) (5.85)
+ D8103) + .009 DO202 + .007 DAIOT + (I + .26L - Aitd 1} (9.2
(1.41) (-2.04) (-2.29) (3.56)
Sett. ¢ (1-L)log P4y = - .008 + .0251 Pl{,q-l +.325 (1-L)log Phy ¢+ 159 (1-L)log P2 + 020 (1-L)log ipy +
(-t.21) (2.28) (6.64) (2.20 (1.18)
+ ,0096 (D300S + D3110) + 0084 DBOLL + (.007T + .0044L) D8306 + (1 ¢ aih u (9.3)

(4.33) (2.68) (2.81) (.50 (-3.40)

Prezzi al consumo
(1-L)1og FC, = 0018 + (512 + .194L + 82t ¢ 120Lh) (D og P4, + 0072 DBOOT + (- .004 + .008TL) BIOL +
(1.81)  (9.65) (2.40) (1.85) (2.31) (2.35) (-1.49) (3.36)

(10.1)

v - anth
(1.1
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Tavola 5 - Segoe
: ci rinitor ;
Ordini totall attesi L —_
osi Do = - 0035 + 453 02), + .22 Mgt -0 D43,y - 008 D820 +
(-0.52) (30.32) " (15.9D) (22.08)  (-2.46)

- 004 08302 + v,
(-1.05)

Ordini interni

(-0.93) (35.8) (18,200  (22.02) (1.61) (-3.18)

Produz. indurtr. prograsmats  P11f,; = 0003 ¢ .42 PLafyq ¢ .20 PI3f,e ¢ 25 P“"j
(15.85

(11.1)

DIy = - 0028 + 464 DI2g + .20 DIy + .93 DIdy + .09 DBOOS - .01 DB3I0 +w, (11.2)

+ .008 D800 + .007 DR205 +

(0.01) (aL.80) (15.49) {3.96) (2.10)
;L.:;)nuos toy (11.3)
Produz. industr. giorn. errett_. PIIy = 480 P12, + L171 P13, + .28 PIM, (11.4)
Scorte di prodotti fimiti Sty o= - .0038 + 442 82y + U3 8 + 325 $4y - .0097 (D8201 ¢ D8SO2) + v (11.5)
(-0.31) (20.80)  (15.49)  (15.85) (-2.68) '
Oro favorate per dipeadente 01, = .16 02; + 384 03y + .153 04y + oy (11.6)
Salari per opersio iy = 63 Rg, 0.H4H% v.ﬁllﬂ (11.7)
Pregzi prograsmati PIf,q = 0024 + 41 PR, ¢ ats 1af, 212 vaf, - .00 DBOOA +
0.28) (34.09) (11.93) (18.16) ‘ (-2.00)
-(?202:: (08209 - D8501) + uy (11.8)
Prezei sil'ingrosse PUy = .5106 P2y + 0339 P3y » 2955 My (11.9)

Tavols § - Sefue

ordini totall

Ordini inevasi

Dl = - 0291 + 159 02, + .220 03, ¢ .330 DAy + 0
t t t Lty
C.02) 061D (.18 (19.50) (11.10)
iy + - .0+ 76 D12 o .30 DR, + .02 DAOOS - 024 DRIOL ¢ .02 DOSUG ¢ n  C11.11)
0N (26.02) © (086) (AT (280 (2.4
tay
Dy = - 0616 + 99 D13, + 265 DED, + .03 (DB112 - D830 + DNOS) 4 n  C11.13)
62 (20.09) (O (26D
D, =~ .02 + .19 Dldg + 000 (TODI) + .09 DBEy ¢ .03 08006 + (1 - L) gy (11.14)
(~1.371) (31.85) (.81 A1) (3.08) (2.00)
INE3, = .1+ .T86 D1, - 208 (1-L) SCO2, - 00268 PIG + 423 INER, , +
@10 (2.0 (0.3 (-1.84) (10.15)
o 259 DRILZ - 290 DBAOD + 255 DBAIT ¢ v, (11.15)
@Iy 0 @I
NS, = 621 ¢ 264 00y = 002 (1-) SC03y - .00IAT PIGI + .58 INEDy +
(@.96) (4.88)  (-0.80). (-1.61) (1.98)
- 419 D800G - ST 18205 - 501 D206 + .65 D62I2 + 5, (11.16)
40 (302 (18 (.30
NS, = 438 + 000 D, - 662 C1-L) SCO4, - .O00TT PIGHy + .75 INED; ¢
(1.6 (3,50 (-0.90) (440 (14.20)
(11.17)

+ 428 08001 + + 545 D800) - .320 DB303 + uy
an

(3.56) (-2.64)




Tevola § - Segue

Domsnda attesa per il wese ¢

)

Prodezione industriale grezza

Indici di competitivitd

[ndici del costo del levoro

=
~o
"

<120 CAgsLe g e st mag,

£ - 00 e canL e aad e o)) o2t

B = - oug + Caast o i v oo nef,

PIGLy = PII, + GIORI,
PIGZ, = PI2, ¢ GIORZ,
PIGY, = PI3, ¥ GIORY,

PIGHy = PI4y + GLORS,

CouP1, = oMy / M,

. coura, = p2, / Pi3,

COIIPJt R/ FUJt

CONP4, = P4y / P,

Lty = (L0 ity - (-1 D1og prcr,
o2y = (-L'%)0g 2y - G-Ltog prca,
oy = (1-Lt0g 13, - (112104 prGa,

ety = (-L"1og a4y - (11" 1og P1ce,

(11

(11

(11

.18)

.19)

.20)

.21)

.22)

.23)

.24)

.25)

.26)

.27)

.28)

(11.29)

(11.

(11,

(11

(11.

30

at)

.32)

33)

i risultati migliori sono ottenuti per il comparto dei beni
intermedi, mentre negli altri due comparti la qualita globale
delle stime tende ad equivalersi. A tale proposito va ribadito
come le ipotesi centrali del modello teorico siano state
mantenute inalterate per tutti e tre i settori, mentre &
ragionevole supporre che esistano diversitad di strategie
dovute alla particolaritad dei processi produttivi (cicli di
produzione a lavorazione continua o discontinua, maggiore o
minore standardizzazione dei prodotti, ecc.)(IO).

Pil in dettaglio, la domanda attesa risente
significativamente della dinamica del tasso d’interesse, della
competitivitd e degli errori di previsione commessi nel
recente passato, ed analoghe considerazioni valgono per cid
che concerne la domanda effettiva. Significative appaiono
tutte le variabili ~"di livello” impiegate nelle equazioni
relative a tale grandezza e cioé la produzione programmata per
il settore dei beni intermedi, la produzione desiderata per
quello dei beni d’'investimento e le retribuzioni reali per
quello dei beni di consumo.

Le stime segnalano la presenza di un processo di
"production-smoothing” in tutti e tre i comparti considerati,
che purtuttavia assume intensita alquanto differenti. Poco
significativo appare invece il ruolo svolto dagli ordini
inevasi, ma su questo risultato incide presumibilmente 1la
cattiva qualitd della proxy impiegata per rappresentare tale
variabile. Buoni appaiono invece i risultati ottenuti per Ile
scorte di prodotti finiti, utilizzate in tutti i comparti per
fronteggiare andamenti imprevisti degli ordinativi. In questo
campo & il settore dei beni intermedi che ricorre maggiormente
alle scorte, data anche la maggiore standardizzazione dei beni
prodotti.

Piuttosto numerosi ed articolati appaiono i legami
intersettoriali relativi al sistema dei prezzi. La c¢rescita

programmata dei prezzi risente in misura accentuata

dell 'andamento dei prezzi dei prodotti intermedi, sia di




origine estera che nazionale, mentre la dinamica della domanda
attesa sembra influenzare positivamente la crescita dei prezzi
solo nei settori dei beni intermedi e d’investimento.
Differenti appaiono anche le influenze esercitate dal fattore
competitivitd: in questo.caso & il settore dei beni di consumo
che appare maggiormente sensibile a tale elemento, al
contrario di quello che produce beni d’'investimento, in cui
1'aspetto qualitativo & presumibilmente prioritario.

Vediamo ora un quadro interpretativo delle peculiarita
settoriali cosl come emerge dai risultati ottenuti. Il settore
che produce beni intermedi appare in primo luogo
caratterizzato da una elevata (flessibilitd nella gostione
delle variabili di quantitA: esso, infatti, a fronte di una
variazione inattesa della domanda, sembra modificare sia la
produzione effettiva che le scorte in misura maggiore rispetto
agli altri settori. Tale comportamento, unitamente alla
considerazione della scarsa rilevanza c¢he 1 fattori di
competitivitdA di prezzo assumono nella determinazione della
domanda (sia effettiva che attesa), sembra indicare come per
tale tipologia di beni 1’elemento che consente di conquistare
quote di mercato sia rappresentato proprio dalla capacitd di
.soddisfare con tempestivitad le richieste degli acquirenti. A
questo proposito, si pud ancora segnalare la presenza di un
comportamento speculativo da parte di questi ultimi
allorquando il prezzo atteso supera quello effettive. Per cid
che concerne invece la determinazione dei prezzi in tale
settore, una limitata rilevanza assume il costo del lavoro,
mentre significativa appare la dipendenza del mark-up dalle
condizioni della domanda attesa, fenomeno questo che risulta
possibile proprio a causa della limitata elasticitad degli
ordinativi ai prezzi relativi.

Passando al secondo settore, una variazione inattesa degli
ordini di beni d’'investimento appare riflettersi imme~—

diatamente sia sulla produzione che sulle scorte.
(e

Significativo ¢ poi il fatto .che le attese di domanda

q?indi i piani di produzione) mostrino una  componente
"inerziale” molto limitata, coerentemente con l’osservazione
di una maggiore variabilita delle decisioni d’investimento
rispetto a quelle relative all’acquisto di altre tipologie di
beni. Anche per questo settore ‘la competitivita di pPrezzo
svoige un ruolo limitato nella determinazione della domanda e
dei prezzi dell’output, i quali risentono invece
dell’evoluzione sia della domanda attesa (nella fase di
fissazione dei prezzi programmati), che di quella effettiva,
in quanto non trascurabile appare la dipendenza evidenziata
dai prezzi all’ingrosso rispetto ad errori di previsione degli
ordinativi.

Il fattore competitivita assume grande importanza nella
determinazione dei comportamenti delle imprese che producono
beni di consumo: infatti, sia gli ordini attesi, che quelli
effettivi risentono in misura notevole di tale elemento.
Coerentemente (e per taluni versi sorprendentemente) appare
assente ogni relazione tra condizioni di domanda e prezzi, con
consegduente stabilitd del mark-up nelle diverse fasi cicliche.
In tale settore (cosl come in quello che produce beni
d’investimento) sembrano poi sussistere condizioni tali da
consentire ai lavoratori variazioni dei salari superiori a
quelle dei prezzi al consumo, senza perd che tale fenomeno
incida pilt di tanto sulla dinamica dei prezzi di vendita. Per
cid che concerne gli aspetti legati ai processi produttivi,
tale settore appare quello meno pronto a fronteggiare
rapidamente andamenti imprevisti della domanda, preferendo
oscillazioni pith ampie dello stock di ordini inevasi.
Analogamente, le imprese appaiono pilt restie a rivedere i
piani di produzione formulati in precedenza a seguito di modi-
fiche delle variabil{ rilevanti (in primo luogo la domanda
attesa), cosl che, all’interno del modello, tale settore
presenta anche la maggiore lentezza nel cogliere i mutamenti
che intervengono nelle fasi cicliche.




4. I canali di trasmissione degli squilibri settoriali Tavola 6 - Risultati della simvlazione stalica sull'intero modello: R = coefficiente di correlazione
HEX = errore nedio in percentuale, RKSY = radice dell'errore quadratico medio in percentuale.

Le tavole 6 e 7 riportano i risultati ottenuti nelle

simulazioni statica e dinamica dell'intero modello condotte
Serie R HEX  RNSX 1 Serie f NEX  BNSX | Serie R MEX RHSX 1 Serie R HEX  RMSX

sull'orizzonte temporale 80.01-85.12. Limitando |’analisi alle

serie rappresentative del totale delle imprese, e quindi senza

DIt ST 0.4 4,00 1 D12 808 0.23 481 1D 35032 6.82 1 DI 837 0.30 5.6¢

entrare nei dettagli settoriali, si pud notare in primo luogo

come passando dalla simulazione statica a quella dinamica gli ot 30 0.14 0 3.67 1 D2 954 0.19 3.87 103 J50 042 6.95 1 D4 L850 0.2 5.50

errori di simulazione crescano in misura non troppo M| 156 -0.03 1.87 1 82 582 0.04 3.06 183 B84 0.07 3.29 | 0S4 S440-0.07  2.61
e

accentuata, mantenendosi generalmente inferiori al 4%. Cid ol 28 0.0 2.87 1 D2% 865 0.9 40t 1D3® 820 0.10 2.83 1 B4C 819 049 4.90

p

segnala la sostanziale assenza di processi di cumulazione PUP 867 0.3 3,35 1 PP 792 009 442 rerd® 150 0.4 410 0 PP 181 0.3 5.07

degli errori relativi alle singole equazioni, mentre i bassi PIl 984 -0.00 2.18 I PI2 }H 0.06 2.47 1 P13 956 0.001 408 1 PU .959 -0.07 3.47

valori rilevati per gli errori medi indicano |’assenza di WEL === LINEZ 854 0.50 T.04 1INE3 759 0.57 G.04 1 INEK .835 0.65 .45

. , . . -y E N . . 0 .966 -0. .
significativi errori nell’individuazione delle tendenze di l S o fall T 02 S 0.0 240 10 B8 006 405 1 04 940 -0.09 3.25
R . " . a 995 0. . ,

fondo dei diversi aggregati. ” 05 2.0 Iﬂ% 996 0.05 2.36 ! R3 985 0.0 171 1 B4 992 0.01  2.91

l 903 -0, i p
Particolarmente bassi risultano i RMSX calcolati nella ) 03 -0.05 1.50 1P2 830 0.07 2,38 1P 892 007 2.3 1 MP s 0.02 216
, 999 0.00 0. .000 9.

simulazione dell'indice generale della produzione industriale ) 9 booa i Lo 000 032 IR -999 0.00 046 1 P4 1.000 0.00 0.30
[ 999 0.01 0.2¢

(2.67%) e dell’indice generale dei prezzi all’'ingrosso

(1.51%), mentre nel caso dei prezzi al consumo l'errore

risulta pari all’1.96%. Comparativamente pill elevati appaiono
Settore [ = totaie delle improse

invece gli errori relativi alle variabili tratte dalle )

d ISCO-ME. S 1 d t - Settore 2 = isprese che producono beni intersedi

indagini -ME. Sia per i ordini interni, che per uelli )

. g p g p q Settore 3 = imprese che producono beni d'investinento

totali, che per le attese di domanda, che 1infine per Ila L X
Settore { = imprese che producono beni di consuao

produzione programmata si rilevano infatti RMSX di poco

superiori al 4%, mentre le scorte di prodotti finiti sono
affette da un errore pari all'l.9é%. Nel- giudicare questi
risultati va perd tenuto conto della presenza in tali serie di
una accentuata variabilitad (indotta anche dalla particolarita
de! metodo di campionamento utilizzato dall'ISCO), la quale si
riflette in valori pil elevati degli errori quadratici medi
anche nella simulazione statica. D’altra parte, la capacita
del modello di rappresentare correttamente le oscillazioni
cicliche delle diverse grandezze consente di ritenere
i risultati ottenuti, anche in assenza di una

soddisfacenti
perfetta simulazione della componente irregolare delle serie




- 30 =~ - 31 =
Tavole 7 - Rlsuitati della simulazione dinsmica sull’intero wodaltlo: B = cosfficiente di correlazione, HEX = ISCO-ME.
enwendhinpuuﬁmw.HH1=rMNouH%nMequunonwminpuuMmu. Vediamo ora gli effetti di modifiche nelle variab M i

esogene sui comportamenti delle imprese operanti nei diversi

- : settori. La prima simulazione & stata condotta nell’ipotesi di

Serie R HEY RMSY ! Serie R NEX MMSY | Serie R KEX RHS% | Serie R NEX RHSY un aumento del 10%¥ dei prezzi all’importazione di beni
o " - intermedi, allo scopo di verificare le caratteristiche del
DIl ,886 0.02 .69 1 DIZ 862 0.2 5.T¢ 1D 10 0,08 T.00 1 DI .816 0.21 6.03 processo di diffusione all’'interno dell'economia italiana di
Dl A0 0.0 405 t1D2 915 047 L3 1D 742 0.20 1.0 1 D4 821 0.21 §.98 uno shock inflazionistico proveniente dall'estero. Le figure
Si 136 0.36 1,96 182 699 0.40 3.06 182 693 0.67 3.30 1§ A8 023 1.6 Al-A4 riportano i rapporti tra i valori simulati e quelli di

né B30 073 406 tD2% 780 (.8 5.23 103® .63 0.63 2.59 | M 64 0.3 6.W
P 781 0.3 404 1p1ZP 10 1,03 5.6 1 PIP 720 0.2 4.0 0 PI4P 100 -0.01  5.85
Pl 976 -0.18 .67 P2 954 -0.82 2.39 1 PI3 .94 0.76 472 1 PIE 955 0.12 1,710

controllo per ¢gli ordini interni, le scorte di prodotti
finiti, la produzione ed i prezzi di vendita per i tre settori
considerati e per il totale delle imprese. La crescita dei

. -0. 1.7
INEY - > - UINEZ 302 038 13.90 1IN T4 049 6.67 1 INEA .07 -0.92 - prezzi esteri produce un immediato aumento dei prezzi interni
_ , 49 021 2. .
o L9056 0.09  2.64 102 820 -0.13 278 10 A3 036 419 ':‘ xl 1 di beni intermedi sia effettivi che programmati, spingendo le
- . -0.92 430 1 M . =1 . , , ) .
i .990 -1.08  3.00 'n% 8- 3.0 'Rn gﬁ AT ey imprese industriali ad accrescere la domanda di tale tipologia
PP 829 -037 2,00 1R J15-0.35 308 13 4 g1 2E7 = '”5 ;n . di beni a fini speculativi. La crescita dei prezzi interni,
1 989 -1.01 .51 1 P2 983 112 L84 1 P 982 -I. . . “v. .

d'altra parte, riduce i salari reali provocando una rapida

Pe 88 -1.43 1,98 diminuzione della domanda di beni di consumo. L'innalzamento

degli ordini di beni intermedi viene fronteggiato dalle

imprese di tale setiore sia con una riduzione delle scorte di
: delle imprese N i . .
Settore | = totale delle iap prodotti finiti, che accrescendo il livello di produzione,

= juprese che producono beai intermedi
fottore 2% 11 P mentre opposto comportamento viene praticato nel gsettore dei
beni di consumo. L'effetto netto di tali reazioni @& perd

positivo, il che determina un graduale aumento della domanda

Settore 3 = imprese che producono beni d'investimento

Settore 4 = iaprese che producono beni di consugo

di beni d'investimento, che raggiunge il suo massimo dopo
sette mesi dal momento dello shock iniziale. Tale fenomeno
alimenta a sua volta la domanda (e quindi la produzione) di
beni intermedi, imprimendo nuove oscillazioni alle wvariabili
reali nel corso dei mesi successivi. In termini di produzione
industriale totale, uno shock inflazionistico produce, in
assenza di movimenti negli strumenti di politica economica, un
temporaneo effetto espansivo sul livello della produzione
totale (mediamente pari allo 0.02% per ogni punto di crescita

dei prezzi all'importazione), che perd si esaurisce

completamente gidA dopo un anno.




Figure Al - A4, Simulazione A: aumento dei prezzi L'impatto sui prezzi di vendita & piuttosto differente nei
all’importazione di beni intermedi vari settori: la fase maggiormente inflazionistica nel

comparto dei beni intermedi viene attraversata nel corso del

[}

- primo anno, mentre i prezzi dei beni d’'investimento mostrano

A=

- una dinamica piQt uniforme nel periodo di simulazione;

> o0

#

LR R ST Y
o

T

[y
.

- = decisamente minore & invece l’'effetto esercitato sui prezzi
= dei beni di consumo. La crescita ~dei prezzi dei beni

-

.

A
L= e 9-s-0 3

. = d’investimento contribuisce ad alimentare anche nel secondo

~

anno |'aumento dell’indice generale dei prezzi all’ingrosso,

il cui 1livello risulta superiore a quello di controllo
dell’1.2% alla fine del primo anno e dell’1.5% al tempo t+24.
Esaminiamo ora il caso dell’'insorgenza di uno shock di
domanda (figure B1-B4): in particolare, abbiamo ipotizzato un
aumento permanente degli ordinativi provenienti dall’estero di
entitd tale da produrre una crescita inattesa degli ordini

totali pari ‘al 10%¥ in ciascuno dei tre comparti(ll). L’effetto

.

IR

SCORTE DI PRODUTTE FINITI
orermemmny
-
o
T
12
PREZII ALL IMGROSSO

Pk}

§ immediato ® naturalmente quello di un calo delle scorte di
= prodotti finiti e di un aumento della produzione: da questo

punto di vista il settore pili reattivo si presenta quello dei

8. 9008

1. 0150
1. 8280
1. 01504
1. 01800
1. 0050

1. 0070
1. 0008+

. -3 beni intermedi, per il quale si registrano le variazioni pil

"\ - consistenti delle scorte e della produzione, seguito dal

} L= comparto dei beni d’'investimento, in cui si osserva |’aumento

L= piu ampio dei prezzi di vendita. Lo spostamento verso 1’'alto

' - L= del livello dell’'attivitd economica stimola la domanda interna

E' g' L - di beni intermedi e d'investimento, con l’effetto di
z E |~ _ alimentare un nuovo aumento della produzione ed un ulteriore
z 5 | = riduzione delle scorte di prodotti finiti. Al termine del
5 ’ é | - periodo di simulazione i livelli della produzione e delle

scorte totali risultano rispettivamente superiore e inferiore
a quelli di controllo del 4.2% e del 3.7%. A livello
settoriale, sia nel caso dei beni intermedi che in quello dei
beni d’investimento l'equilibrio appare pienamente
ristabilito, con variazioni della produzione e delle scorte in

10704
1. 01504
1. 01004
1. 80504
1. 00004
0.9958 4
b330

rapporto di 1.8 a 1 nel primo caso e di 1 a 1 nel secondo.

Molto consistente (e scarsamente realistica) appare invece la




Figure Bl - B4. Simulazione B: aumento inatteso degli ordini

quota di ordini inevasi nel settore dei beni di consumo, a

conferma della necessitad di un pit accurato trattamento di
tale variabile all'interno del modello.

_ . W « = Non trascurabile risulta I’impatto inflazionistico
E % :; \X\ §E = dell 'aumento della domanda. Al termine del periodo di
; 3 = ‘\ §b= simulazione, infatti, I'indice generale dei prezzi
ﬁj _: \\ ;_3 all'ingrosso raggiunge un livello dell’'1.2% superiore a quello
_ 1; N x :_= di controllo, con una punta del 3.8% nel comparto dei beni
? .3 ‘f : g \\. E_: d'investimento.
£ f3 —: - % ‘\ ;—: L'ultima simulazione condotta si riferisce ad un aumento di
g k - f \h :-: un punto percentuale del tasso d’'interesse sui prestiti
: } = g \‘ g bancari (figure Cl1-C4). Nel modello tale variabile viene
g P . E‘K E mantenuta esogena, mentre nella realtd essa viene manovrata
e % (anche se indirettamente) allo scopo sia di contrastare crisi
= 2 o di bilancia dei pagamenti' (determinate ad esempio da un
- = - aumento dei prezzi all'importazione), che di “"raffreddare”
5_: z = : z é é é é é é E- fasi congiunturali caratterizzate da una dinamica troppo
i S s E E =T 223333 accelerata della domanda di beni. L’aver trascurato tali
legami nel corso delle simulazioni fin qui esaminate ha
= impedito una valutazione "globale” degli effetti degli shock
{ ; ; = { _: ipotizzatiCIZ): l'analisi degli effetti di un movimento del
. f ? i = {_ -'~. _: tasso d’interesse consentono ora di individuare (almeno a
} 1 i = ‘\ \y ~: livello qualitativo) gli andamenti delle variabili considerate
E i : = X g {!- 1: nell'ipotesi di una reazione delle autoritd di politica
_} ; i = § -5; _: economica a shock di domanda e di offerta come quelli inseriti
E E K i - § _: nelle prime due simulazioni.
; f ; = g“ _: L’aumento del tasso d'interesse produce un’'immediata
g “‘3 g = riduzione degli ordini di beni intermedi e di consumo, mentre
{ E" & 3 [ pilt ritardata appare l’influenza esercitata sulle domanda di
b r- I (e beni d'investimento. All'aumento delle scorte di prodotti
;“n L 1“' [~ finiti (pitt forte nel comparto dei beni intermedi) si
~J" 1 accompagna la diminuzione del livello della produzione,
N I S TR (i R N i 2 < £ = = = dapprima soprattutto di beni intermedi, poi di beni

1
1

d’investimento. La contrazione dell’attivitA produttiva si

riflette in una riduzione dei salari nominali, la quale,
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Figure Ct - C4. Simulazione C : aumento del tasso d’'interesse
sugli impieghi bancari. accompagnandosi ad un leggero aumento dei prezzi, determina
una flessione della domanda di beni di consumo soprattutto nel
corso del secondo semestre. L’effetto finale esercitato sul
'A\ . _= ? i 7 -3 livello della produzione totale risulta piuttosto
(?+ L = ; " PR - significativo (-0.9%), -anche a‘' causa della revisione al
::E ; | - E ;f -2 ribasso del{e aspettative di domanda che si verifca in tutti e
_ ;,i E L= ; f = tre i comparti.
E é i i | = o ; ;’ =2 Da notare, infine, come il tentativo di contenere gli
E' RN N | - % i ¢ = effetti negativi sulle quantitd domandate induca le imprese
g ?3 8 | o 5 % i [ o che producono beni d’investimento ad abbassare i prezzi di
= f . [ - K 5 _ I | = vendita, in particolar modo nel corso del secondo anno,
é r‘\ = g ; ; Lo riducendo cosl I’iniziale impatto inflazionistico e
{f E ) . ; : € [f= sospingendo |’'indice generale dei prezzi all'’ingrosso verso i
‘} ‘\» L =f Pt - valori tipici della soluzione di controllo.
e ™~ A,
o e v %8 - o
& 4 :
é g é é é §f g §' ‘._-:- .;;'. é ;‘- gl é- _é :i g §I g- 5. Conclusioni
In un mondo in <cui la sempre pilh rapida diffusione delle
- oz informazioni consente agli operatori di modificare con maggior
iq: frequenza le decisioni prese in precedenza, la costruzione di
o i-: modelli econometrici basati su dati a cadenza mensile consente
: .,f"_z di evidenziare alcuni fondamentali aspetti dei processi
w e - E> | - d’'aggiustamento delle diverse variabili economiche. Tale
= E. \_ } ? i< approccio appare quindi vantaggioso non solo sul piano
E 2 : .\ | puramente previsivo, ma, dal punto di vista dei responsabili
E §“ §i i | = della politica economica, favorisce la possibilita di
= é : {ﬁ; i individuare il momento ottimale per procedere a modifiche
T L1 degli strumenti allo scopo di contrastare le tendenze del
oy -/’ r sistema economico ritenute indesiderate.
\\, i Il vantaggio connesso ad una maggiore disaggregazione non
J’t [ riguarda perd solamente |'aspetto temporale. L'uso di modelli
) - mensili caratterizzati da un elevato livello di aggregazione

v 968+
0. 958+
0. 948
0.938

10008
0. 9380
0. 9860
8. 9348
0. 9900+
0.3080
9. 3000~
0. 9040
09820

non consente, infatti, di valutare i sempre pit importanti

effetti di retroazione esistenti all’interno degli odierni




sistemi economici, a meno di ricorrere a strutture puramente

autoregressive utili a fini previsivi, ma non a quelli

interpretativi.
Pur necessitando di ulteriori affinamenti ed allargamenti,

ci sembra che il modeilo .presentato in questo lavoro indichi
invece la possibilitd di coniugdare i vantaggi tipici dei
modelli mensili, con quelli legati ad una disaggregazione dei
mercati in grado di evidenziare i canali di trasmissione delle
politiche perseguite dalle imprese operanti nei diversi
comparti industriali. A questo proposito, le simulazioni
presentate hanno permesso di individuare significative
differenze nelle politiche d’'impresa, ed in particolare:

- la maggiore flessibilita nel rispondere ai mutamenti delle
condizioni esterne sembra sia caratteristica delle aziende
che producono beni intermedi. Maggiore rapiditd nella
modifica del livello della produzione, ampie oscillazioni
del livello delle scorte di prodotti finiti, limitato
utilizzo di modifiche dei prezzi di vendita per
fronteggiare eccessi di domanda, sono questi i principali
aspetti evidenziati in questo settore, che pure resta il
canale privilegiato attraverso cui si diffondono
nell'economia italiana le tensioni inflazionistiche che si
sviluppano negli altri paesi.

I]1 comparto dei beni d’investimento gsembra invece meglio

sfruttare la maggiore particolaritd dei beni prodotti,

caratterizzati in generale da una limitata

standardizzazione e quindi da una minore gostituibilita,
per imporre condizioni di vendita pit favorevoli. Modifiche
nel livello degli ordini si riflettono, infatti, con pilu
lentezza sul livello di produzione, mentre gignificativa
appare la manovra sui margini di profitto in risposta al
mutare delle condizioni di mercato.

- Infine, estremamente "inerziale” risulta la dinamica delle

imprese che producono beni di consumo(la). Lentezza nella
delle

modifica dei piani di produzione e limitato utilizzo

scorte per fronteggiare variazioni inattese della domanda

sono alcuni degli aspetti che attribuiscono a questo

settore un carattere di “stabilizzatore” delle fluttuazioni
cicliche. Cruciale appare inoltre 1'aspetto della
competitivitad, che condiziona la politica di fissazione dei

prezzi di vendita e per questa via determina anche il

livello di attivita del settore.

Ai fini della gestione degli strumenti di politica
economica, i risultati presentati sembrano indicare alcuni
pregi, ma anche i limiti, di una manovra Ssui tassi
d’'interesse. La reattivita dei diversi settori a tale
variabile & infatti piuttosto differenziata: pit rapidi, ma di
minore entitd al termine del periodo di aggiustamento,
risultano gli effetti sul settore dei beni intermedi; piti
lenta, ma pit intensa, & invece la reazione del settore dei
beni d’investimento; limitata & infine la modifica del livello
di attivitd nel comparto dei beni di consumo. Data l'elevata
dipendenza dall’estero per gli approvvigionamenti di beni
intermedi, ‘un rialzo del tasso d’'interesse potrebbe
contribuire in una prima fase soprattutto alla riduzione dei
flussi d’importazione (e quindi migliorare la situazione della
bilancia dei pagamenti), determinando solo dopo piu di sei
mesi un significativo abbassamento della produzione di beni
d'investimento. Al di l1a, quindi, della valutazione
dell'impatto finale di una variazione del tasso, 1'esistenza
di differenze non solo sul piano quantitativo, ma soprattutto
su quello temporale, tra le ripercussioni esercitate sui
diversi settori evidenzia 1’importanza dell’individuazione del
corretto "timing"” degli interventi ai fini del conseguimento
degli obiettivi (interni od esterni) perseguiti. Modelli come
quello qui presentato possono offrire a tal fine un valido
contributo, “cooperando pacificamente” con modelli di

impostazione pil tradizionale.




Note

l1'ultima tavola

1) Per il caso italiano, ad esempio,
1982,

intersettoriale elaborata dall’'ISTAT & relativa al

2) Si vedano F. CARLUCCI e E. GIOVANNINI (1984) e (1985), F.
CARLUCCI (1988) ed E. GIOVANNINI (1988).

3) Si veda E. GIOVANNINI (1989), cui si rimanda per una

dettagliata descrizione del modello.

4) Poiche ci riferiamo al comportamento di una generica impre-
sa industriale, nella descrizione delle equazioni indicheremo
con l'indice "i" le variabili che si riferiscono alla singola
azienda, nel senso di essere da essa od osservate (come nel
caso della domanda) o determinate. Inoltre, gli o, rappresen-
tano o singoli coefficienti o polimoni di coefficienti nell’o-
peratore di ritardo L, tale che ert T Xy p Nella tavola 1
sono omesse per semplicitd le costanti di tipo additivo.

pe-=
per-

5) Poiche il modello & stato impiegato per analizzare un
riodo storico caratterizzato da una inflazione elevata e
sistente & sembrato opportuno considerare il costo di aggiu-
stamento legato alla modifica del tasso di variazione dei
prezzi e non del loro livello assoluto. Una scelta analoga &
fatta, ad esempio, in F. LECOINTE e H. STERDYNIAK (1987).

6) La procedura da noi utilizzata & descritta in F. CARLUCCI
(1982) ed & basata su una particolare ipotesi sulla
distribuzione di probabilitd degli intervistati intorno ai
. fenomeni oggetto d'indagine. A causa della mancanza di
adeguate informazioni sui valori associati agli intervalli in
qualitative, le serie

cui vengono suddivise le risposte

ottenute vanno interpretate come semplici indicatori
quantitativi delle diverse grandezze, i quali perd,
utilizzando tutte le diverse tipologie di risposte e quindi
incorporando il messimo dell’informazione disponibile, sono
legati biunivocamente alla distribuzione delle risposte
stesse.

7) In E. GIOVANNINI (1989) viene svolta un’analisi dettagliata
gia sulle fonti statistiche disponibili per la stima del
modello, sia delle caratteristiche delle serie ISCO-ME. Sulla
base di tale analisi si & deciso di interpretare le serie
degli ordinativi attesi e della produzione programmata come
riferite al livello delle variabili misurate ex-post e non
potrebbe supporre esaminando il dettato del

(come si

questiopario dell'indagine) alle loro variazioni. Queste
cgstitu1scono invece 1l riferimento impiegato per fornire le
risposte relative ai prezzi di vendita.

8) Si veda F. CARLUCCI e E. GIOVANNINI (1985) ed in
lare la replica alle osservazioni dei vari discussant.

partico-

delle variabili, va
notato come ai fini della verifica del modello siano state
impiegate due diverse serie della produzione industriale:
nella stima delle equazioni in cui compare come endogena la
produzione effettiva, quest’ultima & stata definita in termini
di produzione media giornaliera (PI4{), mentre in altri casi si
sono impiegati gli indici grezzi (PIGt). La ragione di tale
differenziazione risiede nel fatto che 1la variabilita dei
giorni lavorativi (GIOR) introduce una accentuata componente
di erraticitd negli indici grezzi della produzione, che
potrebbe disturbare la stima dei parametri che legano
produzione programmata ed effettiva. Inoltre, cosl facendo, @&
stato possibile verificare se le imprese tendono o meno a
riassorbire le oscillazioni che intervengono nel numero
mensile dei giorni lavorativi: se, infatti, 1’'obiettivo da
raggiungere (PIP) viene definito in termini mensili, si pud
supporre che le imprese cerchino di conseguire una produzione
media giornaliera pili alta nei mesi in cui i giorni lavorativi
sono di meno e viceversa, cosl che tra |I’'indice che misura la
prima ed il numero di giorni lavorativi dovrebbe sussistere
una relazione negativa. Al contrario, nei casi in cui diviene
rilevante la quantitd effettivamente prodotta, & piu corretto
utilizzare 1'indice che misura la produzione totale realizzata
nel mese.

Inoltre, poich& i dati derivati dall’'indagine ISCO-ME rela-
tivi alla tendenza futura degli ordinativi, della produzione e
dei prezzi si riferiscono non al mese, ma al trimestre succes-
sivo all'indagine, & stato necessario introdurre alcune modi-
fiche alla forma dinamica delle equazioni. In particolare, al
fine di calcolare gli errori di previsione della domanda ef-
fettiva nel mese t, si @& proceduto alla stima della seguente
equazione

9) Per cid che concerne la definizione

- [=]
Dy = 8y + 083DF_; taz + 03DF_2,t+1 + 94D%-3 ¢

l1'endogena & rappresentata dal livello effettivo degli
ordini totali nel mese t e 1’'esogena & data dalla domanda
attesa nei tempi t-1, t-2 e t-3 per i trimestri che comprendo-
no i mesi da t a t+2, da t-1 a t+{ e da t-2 a t. I residui di
tale equazione di regressione sono stati poi utilizzati come

in cui
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errori di previsione (D} - D?). Nel caso della produzione €
dei prezzi, invece, mancando una omogeneitd tra variabili

endogene (di fonte ISTAT) e variabili esogene (di fonte 1SCO),
si & preferito evitare una valutazione separata degli errori
di previsione, inserendo nelle equazioni delle variabili ef-
fettive le serie delle attese ritardate di una, due e tre
unita temporali. Per il calcolo del, tasso d'interesse reale,
in mancanza di una variabile rappresentativa delle aspettative
d'inflazione di tutti gli operatori rispetto ad un indice
generale dei prezzi, Pf 2 stata approssimata con Plg. ad al
posto dell'espressione (i-P®) si & impiegato [I'indicatore
(i/P1P),

A causa della non osservabilita di alcune delle variabili
impiegate nella definizione del modello teorico (produzione,
prezzi e livello delle scorte desiderati, ordini inevasi e
scorte programmate, ecc.) solo una parte delle equazioni &
stata stimata in forma strutturale, mentre per altre si &
utilizzata la relativa forma ridotta. E' stato poi necessario
procedere alla stima di alcune equazioni definitorie dei valo-
ri aggregati per il totale del settore industriale delle di-
verse variabili tratte dall’'indagine ISCO-ME. Benche, infatti,
1'ISCO pubblichi i dati per l’insieme delle imprese rilevate
ottenendoli per aggregazione dei dati elementari, tale piena
coerenza si viene a perdere nel momento della trasformazione
delle risposte qualitative in dati quantitativi. Analogo di-
gcorso vale per l'aggregazione degli indici degli ordinativi
interni ed esteri negli ordinativi totali, con la differenza
che in questo caso la risposta relativa a quest’ultimo fenome-
no non viene ottenuta dall'ISCO per sintesi, ma sulla base di
un quesito separato.

10) L’impiego di dati mensili derivanti da indagini
campionarie ha comportato (e giustificato) 1’uso di un certo
numero di “variabili d'intervento”. Molte delle serie
utilizzate (in particolare quelle ISCO-ME) sono infatti
affette da una accentuata erraticita, al punto che, nella
pratica, esse vengono spesso sottoposte a perequazione da
parte degli analisti della congiuntura. Al fine di evitare che
1'uso di filtri diversi da quelli utilizzati (differenze prime
e dodicesime), i quali si giustificano in base a
considerazioni di natura teorica, potesse alterare le

proprieta delle gtime, abbiamo preferito impiegare dati non

_perequati. né destagionalizzati.

1{1) Poich® una variazione inattesa degli ordini produce . in
ciascuno dei comparti un aumento del livello della produzione
e questo si riflette in wuna crescita della domanda di beni

intermedi, per tale settore & stat

edl, T t O necessario prod
shock "iniziale” relativamente piu contenuto. i
12)'éd esemp?o. 1'’effetto espansivo di un aumento dei prezzi
:é;tlmngta21?ne ?ovrebbe essere contrastato da una manovra

rittiva inalizzata al riequilibrio dell i i
a

commerciale. plisncis

13? Nel comparto dei beni di consumo operano anche imprese la
cui produzione segue di alcuni mesi il momento in cui vengono
effettuati gli ordinativi. Si pensi, ad esempio, ai settori
del tessile e dell'abbigliamento o, anche se in misura minore

a quello del mobilio. '
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