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ESERCITAZIONE DI RIPASSO

da non consegnare in piattaforma

Domanda n. 1

Nel Paese X il PIL è cresciuto del 200% nei primi 20 anni e del 60%, 30% e 25% nei tre decenni seguenti. Infine, nel decennio successivo è rimasto sostanzialmente costante. Calcolate:

a)
la crescita percentuale complessiva del PIL nei 60 anni;

b)
la crescita percentuale media annua nei 60 anni.

Domanda n. 2

Sotto è riportato un estratto della tabella “The Big Mac Index” pubblicata dall’Economist nel febbraio 2009. Completate la tabella sapendo che negli Stati Uniti un Big Mac costa 3,54$.

	The Big Mac index
	
	
	
	
	

	
	Big Mac price
	  PPA
	Tasso di cambio rispetto al dollaro
	Sopra(+)/sotto(-) valutazione (in %) rispetto al dollaro

	
	In valuta locale
	In dollari
	
	
	

	Cile
	Peso 1550
	2,51
	…
	…
	…

	Euro area
	Euro 3,42
	4,38
	…
	…
	…

	Messico
	Peso 33,0
	2,30
	…
	…
	…

	Polonia
	Zloty 7,00
	2,01
	…
	…
	…


Domanda n. 3

Supponiamo che il mondo sia costituito soltanto da 2 paesi i cui PIL (valori iniziali) sono riportati in tabella.

	Paese
	USA
	Giappone

	PIL 
	14.000.000 (milioni di $)
	348.800.000 (milioni di Yen)


Utilizzando i dati sui tassi di cambio di mercato e sulle PPP riportati nella tabella “The Big Mac Index” distribuita nell’incontro in presenza, e ipotizzando che il PIL abbia una crescita pari al 2,5% negli USA e al 4% in Giappone, calcolate la crescita sia del PIL mondiale calcolato ai cambi di mercato sia di quello calcolato alle PPP utilizzando entrambi i metodi illustrati nelle precedenti esercitazioni.

Domanda n. 4

Un Paese ha un rapporto iniziale debito/PIL pari a 0,5. Sapendo che il tasso di interesse medio pagato sul debito è di 2 punti percentuali superiore al tasso di crescita del PIL:

a) calcolate di quanto deve essere l’avanzo primario minimo per evitare un aumento del rapporto debito/PIL;

b) come cambia la risposta data al punto precedente se il rapporto iniziale debito/PIL è pari a 1,2?

SOLUZIONI

Domanda n. 1

a)
Ipotizziamo un valore di partenza del PIL pari a 100, cioè PIL0 = 100 (ma si potrebbe utilizzare anche 1 pervenendo, ovviamente, agli stessi risultati).


Nei primi 20 anni il PIL aumenta del 200%, quindi:

PIL20 = 100·(1+2) = 300

Per i decenni successivi si procede nello stesso modo:

PIL30 = 300·(1+0,60) = 480

PIL40 = 480·(1+0,30) = 624

PIL50 = 624·(1+0,25) = 780

PIL60 invariato rispetto a PIL50

A questo punto, per calcolare la crescita percentuale complessiva nei 60 anni si applica la formula già utilizzata in precedenti esercitazioni, ottenendo:

variazione % PIL 0-60 = [(780-100)/100]·100 = 680%

b)
La crescita percentuale media annua si calcola applicando la formula derivata a partire dalla formula della capitalizzazione composta che abbiamo visto nella seconda esercitazione e nel file “Alcuni concetti introduttivi”. Dobbiamo trovare quel tasso “i” tale che:


100·(1+i)60 = 780    da cui ricaviamo:

i = (780/100)1/60 –1 = 0,0348   cioè   3,48%

Domanda n. 2

L’esercizio è analogo a quello già visto nella quarta esercitazione, con una piccola complicazione data dal fatto che non solo l’ultima colonna ma anche le due precedenti sono in bianco.

La PPA, come visto, è pari al rapporto dei prezzi espressi nelle due valute, quindi, conoscendo il prezzo del Big Mac in USA è sufficiente dividere per tale valore il prezzo in valuta locale.

Il tasso di cambio si calcola facilmente dal momento che le prime due colonne indicano il prezzo interno del Big Mac sia in valuta locale sia in dollari, e poiché il secondo è pari al primo diviso il tasso di cambio, quest’ultimo sarà pari al rapporto tra prezzo interno in valuta locale e prezzo interno in dollari.

A questo punto abbiamo tutti gli elementi per calcolare, utilizzando le formule note, prima il tasso di cambio reale r e poi la sopra/sottovalutazione.

Ad esempio, per il Cile:

PPA = p/p* = 1550/3,54 = 437,85

c = p/p($) = 1550/2,51 = 617,53

r = c·p*/p = 617,53·3,54/1550 = 1,41

X = (1/r – 1)·100 = (1/1,41 – 1)·100 = -29,1%   cioè il Peso cileno è sottovalutato del 29,1%
.

Analogamente si procede per Messico e Polonia.

Per l’area Euro, invece, bisogna ricordarsi che (come per la Sterlina britannica) la quotazione è espressa in “dollari per valuta locale” e non in “valuta locale per dollari”. Quindi, per calcolare PPA, c ed r le formule si modificano leggermente, mentre non cambia la formula per calcolare la sopra/sottovalutazione:

PPA = (p/p*)-1 = (3,42/3,54)-1 = 1,04

c = (p/p($))-1 = (3,42/4,38)-1 = 1,28

r = c-1·p*/p = 1,28-1·3,54/3,42 = 0,81

X = (1/r – 1)·100 = (1/0,81 – 1)·100 = 23,5%   cioè l’Euro è sopravvalutato del 23,5%
.

	The Big Mac index
	
	
	
	
	

	
	Big Mac price
	  PPA
	Tasso di cambio rispetto al dollaro
	Sopra(+)/sotto(-) valutazione (in %) rispetto al dollaro

	
	In valuta locale
	In dollari
	
	
	

	Cile
	Peso 1550
	2,51
	437,85
	617,53
	-29,1

	Euro area
	Euro 3,42
	4,38
	1,04
	1,28
	  23,5

	Messico
	Peso 33,0
	2,30
	9,32
	14,35
	-35,1

	Polonia
	Zloty 7,00
	2,01
	1,98
	3,48
	-43,2


Domanda n. 3

La crescita del PIL mondiale si può calcolare (primo metodo) a partire dai valori iniziali e finali e calcolandone l’incremento. Il valore iniziale è dato dalla somma del PIL USA e del PIL del Giappone (convertito in dollari). Il valore finale si ottiene poi applicando a quello iniziale il tasso di crescita indicato.

cambio di mercato

PIL Giappone ($, valore iniziale)
=
348.800.000 mln Yen / 87,2 ¥/$ =
4.000.000 mln $
PIL USA ($, valore iniziale)
=
14.000.000 mln $


——————————————————————————————

PIL mondiale ai cambi di mercato ($, valore iniziale)
18.000.000 mln $
PIL Giappone ($, valore finale)
=
4.000.000 mln $ · 1,040 =
4.160.000 mln $
PIL USA ($, valore finale)
=
14.000.000 mln $ · 1,025 =
14.350.000 mln $

——————————————————————————————

PIL mondiale ai cambi di mercato ($, valore finale)
18.510.000 mln $
variazione % PIL = [(18.510.000 -18.000.000)/ 18.000.000]·100 = 2,83%

parità poteri acquisto
PIL Giappone ($, valore iniziale)
=
348.800.000 mln Yen / 85,7 ¥/$ =
4.070.012 mln $
PIL USA ($, valore iniziale)
=
14.000.000 mln $


——————————————————————————————

PIL mondiale ai cambi di mercato ($, valore iniziale)
18.070.012 mln $
PIL Giappone ($, valore finale)
=
4.070.012 mln $ · 1,040 =
4.232.812 mln $
PIL USA ($, valore finale)
=
14.000.000 mln $ · 1,025 =
14.350.000 mln $

——————————————————————————————

PIL mondiale ai cambi di mercato ($, valore finale)
18.582.812 mln $

variazione % PIL = [(18.582.812 -18.070.012)/ 18.070.012]·100 = 2,84%

Il secondo metodo prevede di utilizzare la formula che calcola la crescita come media ponderata delle crescite registrate nei singoli paesi, usando come peso il valore iniziale del PIL in dollari.

cambio di mercato

   (0,025·14.000.000+0,04·4.000.000)

——————————————————— = 2,83%

            (14.000.000+4.000.000)

parità poteri acquisto
   (0,025·14.000.000+0,04·4.070.012)

——————————————————— = 2,84%

            (14.000.000+4.070.012)

Ovviamente i due metodi forniscono i medesimi risultati.

Si noti che, a differenza di quanto accadeva nell’esercitazione 3, la differenza di risultato tra il caso al cambio di mercato e il caso alla PPP è minima; questo perché nel caso del Giappone il cambio di mercato e la PPP sono molto vicini, infatti, il prezzo nei due paesi è quasi identico (3,73$ contro 3,67$) e, quindi, r è praticamente pari a 1 e vi è una sottovalutazione dello Yen rispetto al Dollaro inferiore al 2% (provate a fare i calcoli).

Domanda n. 4

Il saldo primario (cioè il “risultato” di bilancio dello Stato al netto degli interessi pagati sul debito) può avere segno positivo (se le entrate superano le spese primarie, cioè le spese al netto degli interessi, e si parla di “avanzo primario” o “surplus primario”) o negativo (se le spese primarie superano le entrate, e si parla di “disavanzo primario” o “deficit primario”). Nella formula illustrata a lezione compare il “disavanzo primario” che, quindi, deve essere riportato col segno meno in presenza di un avanzo (un avanzo è un disavanzo negativo).
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Come già illustrato nella correzione dell’esercitazione 4, poiché il rapporto prima della parentesi quadra è sempre positivo, il segno di (d è dato dal contenuto della parentesi quadra e poiché anche d è sempre un numero positivo, il segno di (d dipende dal confronto tra fP e il contenuto della parentesi tonda. Quando il tasso di interesse i è superiore al tasso di crescita g (quindi i-g>0), d non aumenterà solo in presenza di un congruo avanzo primario, cioè fP<0 (avanzo primario che dovrà essere tanto maggiore quanto maggiore è il valore di d).

Nell’esercizio:

a)
d = 0,5

i-g = 0,02   

d·(i-g) = 0,5·0,02 = 0,01
quindi, è necessario realizzare un avanzo primario almeno dell’1% del PIL (cioè fP=-1%) per evitare che d aumenti, se poi l’avanzo primario fosse superiore all’1% allora d diminuirebbe ((d<0).

b)
d = 1,2

d·(i-g) = 1,2·0,02 = 0,024
in questo caso, quindi, l’avanzo primario minimo da realizzare è pari al 2,4% del PIL (cioè fP=-2,4%).







�	Se l’aumento è del 50%, il calcolo da fare è 100·(1+0,5) dove, ricordo, 0,50 equivale a 50%, quindi, se l’aumento è del 200% il calcolo da fare è 100·(1+2) dove 2 equivale a 200%.


 


�	Infatti, il cambio di mercato ci dice che ci vogliono 617,53 Peso per acquistare un Dollaro, mentre la PPA ci dice che (basandosi sul prezzo del Big Mac) ne sarebbero sufficienti 437,85; quindi il Peso è più “forte” di quanto dica il cambio di mercato.





�	Il cambio di mercato ci dice che ci vogliono 1,28 Dollari per acquistare un Euro, mentre la PPA ci dice che ne sarebbero sufficienti 1,04; quindi il Dollaro è più “forte” (e l’Euro è più “debole”) di quanto dica il cambio di mercato.
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