

Master in gestione dei servizi bancari e finanziari

Scenari economici per le scelte finanziarie

ESERCITAZIONE n. 3
CORREZIONE

Domanda n. 1

a) Come prima cosa calcoliamo il valore del paniere nei tre anni moltiplicando per ciascun bene le quantità inserite nel paniere (che non cambiano nei tre anni) per il prezzo rilevato in ciascun anno. In formule, il valore del paniere per il generico anno n vale:
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Poi, procediamo con il calcolo dei n.i. (che indichiamo con I) come visto nell’esercitazione 2.

b) Quindi, procediamo calcolando il tasso di inflazione come incremento del valore dei n.i. da un anno all’altro applicando la formula
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	anno
	valore paniere (€)
	I
	(

	2006
	265
	92,98
	-

	2007
	285
	100
	7,55%

	2008
	320
	112,28
	12,28%


3 osservazioni:
-
non possiamo calcolare il tasso di inflazione per il 2006 (ci servirebbe il dato 2005);

-
per il 2008 non sarebbe necessario fare i calcoli, si vede che ( =12,28%;


-
agli stessi risultati si perverrebbe se utilizzassimo i valori effettivi anziché i n.i.

c) La formula è ormai nota:

( m 2006-2008 = (112,28/92,98)1/2 -1 = 0,0989   cioè   9,89%

Domanda n. 2

Il tasso di inflazione congiunturale misurato nel generico mese m dell’anno a esprime la variazione % dell’i.p. rispetto al mese precedente. In generale la formula per calcolarlo è:

(C a:m = [(I(a:m)/I(a:m)-1) –1]·100   dove con “(a:m)-1” si intende “(a:m) meno 1 mese”, e nel nostro caso:

(C 2006/10 = (I2006/10/I2006/09 –1)·100 = (132,3/132,4 –1)·100 = - 0,076%
Il tasso di inflazione tendenziale misurato nel generico mese m dell’anno a esprime la variazione % dell’i.p. rispetto allo stesso mese dell’anno precedente (cioè quanto è variato I(a:m) rispetto a I(a-1:m)). In generale la formula per calcolarlo è:

(T a:m = (I(a:m)/I(a-1:m) –1)·100   e nel nostro caso:

(T 2006/10 = (I2006/10/I2005/10 –1)·100 = 2,005%
Domanda n. 3

Senz’altro l’aumento del 5% del pane, poiché il peso con il quale il pane “entra” nel paniere dei beni utilizzato per calcolare l’IPC è notevolmente superiore a quello del sale (così da più che compensare un aumento % di prezzo di 10 volte inferiore).
Domanda n. 4

a) All’anno 0 il prezzo del televisore nei due paesi è lo stesso: 40.000¥ in Giappone e (esprimendo il prezzo USA in yen) 500$·80¥/$=40.000¥ anche in USA. Tra i due paesi, quindi, non esiste un differenziale di competitività e lo Yen non è sopra o sottovalutato rispetto al Dollaro.

All’anno 1, per effetto dell’inflazione, i due prezzi aumentano con aumento maggiore in Usa:


nuovo prezzo in Giappone:
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= 40.000¥·1,02 = 40.800¥

nuovo prezzo in USA:
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= 500$·1,05 = 525$    cioè    42.000¥
Tra i due paesi, adesso, c’è un differenziale di competitività poiché il televisore è più caro in USA e conviene acquistarlo in Giappone. Il Giappone, quindi, è più competitivo rispetto agli USA e la sua valuta (lo Yen) è sottovalutata, poiché in realtà è più competitiva di quanto “dice” il cambio nominale c=80.

Il tasso di cambio reale r sintetizza questi ragionamenti sulla competitività e si può calcolare in due modi (due varianti della stessa formula):

1. come rapporto tra il prezzo del bene all’estero espresso in valuta locale (c·p*) e il prezzo del bene all’interno (p);

2. come rapporto tra il tasso di cambio (c) e l’inflazione relativa (p/p*).

In formule:
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All’anno 0 r è uguale a 1, indicando che tra i due paesi non c’è un differenziale di competitività:
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 80·500/40.000 = 1

mentre all’anno 1 r è maggiore di 1, indicando la maggior competitività del Giappone:
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 80·525/40.800 = 1,0294

b) Il tasso di cambio capace di garantire la parità dei poteri d’acquisto tra i due paesi all’anno 1 è quel tasso di cambio c’ tale che:
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 40.800¥/525$ = 77,714¥/$

c) Come già detto al punto a), lo Yen è sottovalutato poiché in realtà è più competitivo di quanto dice il cambio nominale di 80¥/$. A tale cambio, infatti, il Giappone è più competitivo degli USA. Per calcolare di quanto lo Yen è sottovalutato si applica la formula:
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dove X è la sopra/sottovalutazione e r è il tasso di cambio reale.

Nel nostro caso:

X = (1/1,0294–1)·100 = - 2,9%

quindi lo Yen è sottovalutato (l’avevamo già capito ma il segno “-” ce lo conferma) del 2,9%.

Domanda n. 5

I ragionamenti da fare in questo esercizio sono analoghi a quelli dell’esercizio precedente, solo che anziché avere i prezzi (p e p*) in valore assoluto abbiamo i numeri indice. Come suggerito, occorre prima di tutto trasformare anche il tasso di cambio (c) in numero indice (con base 1960 come per i prezzi), poi aggregare i dati in un’unica tabella, infine aggiungere le righe dell’inflazione relativa (p/p*) e del tasso di cambio reale (r).

	tasso di cambio (c)
	1960
	1970
	1980
	1990
	2000

	valore effettivo
	125
	170
	195
	210
	240

	numero indice
	1
	1,36
	1,56
	1,68
	1,92


	tabella prezzi e cambi

(anno base 1960)

	
	
	1960
	1970
	1980
	1990
	2000

	A
	c
	1
	1,36
	1,56
	1,68
	1,92

	B
	p
	1
	2,56
	6,50
	11,45
	15,23

	C
	p*
	1
	1,55
	3,55
	5,4
	7,2

	D=B/C   
	p/p*
	1
	1,65
	1,83
	2,12
	2,12

	E=A/D
	r
	1
	0,82
	0,85
	0,79
	0,91


a) La riga A (numeratore della formula per il calcolo di r) ci dice che il cambio X/Y è salito, cioè la valuta di X si è deprezzata, mentre la riga D (denominatore della stessa formula) ci dice che il fenomeno inflativo è stato più forte nel paese interno (X).
b) Il confronto tra le due righe, invece, ci è utile perché ci dice come sarebbe dovuto cambiare c per “seguire” la dinamica inflativa, cioè per mantenere r pari a 1 (e quindi i due paesi allo stesso livello di competitività). Si osserva che l’andamento del cambio ha compensato il differenziale di inflazione solo in parte, cioè meno di quanto non fosse richiesto per mantenere r=1 (infatti r<1, quindi X meno competitivo rispetto Y).

Domanda n. 6

Applicando le formule   
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già utilizzate alla domanda 4, si ottengono i seguenti risultati:

peso argentino:
r = 3,93·3,73/14,00 = 1,047

x = (1/1,047 –1)·100 = - 4,5%

corona svedese:
r = 7,37·3,73/48,40 = 0,568

x = (1/0,568 –1)·100 = 76,1%

sterlina britannica
:
r = 1,52-1·3,73/2.29 = 1,07

X = (1/1,07 –1)·100 = - 6,5%



















































































































�	La formula è analoga a quella utilizzata nella domanda 2 (punto b) dell’esercitazione 2 per calcolare la variazione % della popolazione da un anno all’anno successivo. Nel caso in oggetto la formula sarebbe:  � EMBED Equation.3  ���


�	Attenzione: mentre per tutte le altre valute la quotazione è espressa in “valuta locale per dollari” (cioè quante unità di valuta locale servono per acquistare un dollaro o, detto diversamente, quante unità di valuta locale si acquistano con un dollaro), per Sterlina britannica e Euro la quotazione è espressa in “dollari per valuta locale”. Quindi, per calcolare il prezzo del Big Mac in USA espresso in sterline (numeratore della formula per calcolare r) devo utilizzare non il cambio indicato in tabella ma il suo inverso.
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