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Il problema dei confronti multilaterali

» Costruzione di un sistema di indici di prezzo (parita di poteri
d’acquisto) e quantita per i confronti tra paesi.

» || sistema deve essere transitivo: se A, B, C sono tre paesi
PagPsc = Pac

» Martini dimostro che non € possibile avere un sistema transitivo
che rispetti la proprieta di proporzionalita sia tra gli indici di
prezzo, sia tra gli indici di quantita.

» Eurostat e OCSE usano il sistema GEKS che non rispetta la
proprieta di proporzionalita tra gli indici di prezzo.
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Un ulteriore problema

» La propozionalita dei prezzi in due paesi € evento a probabilita
quasi nulla, tuttavia possiamo aspettarci che tra paesi
economicamente molto interconnessi valga
approssimativamente.

» Gli economisti chiamano la situazione in cui i rapporti di prezzo
tra paesi rimangono approssimativamente constanti nel tempo
legge del prezzo unico (LPU).

> La teoria della parita del potere d’acquisto prevede che per
paesi economicamente interconnessi valga la legge del prezzo
unico e che il tasso di cambio reale, cioé corretto con indici
di PPA, sia approssimativamente costante.

» |l sistema GEKS (ma anche quelli usati da altre istituzioni
internazionali) produce indici che non preservano la legge
del prezzo unico e quindi negano la teoria della parita di
potere d’acquisto anche quando vale.
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Formalizziamo

In genere si assume che il logaritmo dei prezzi del bene i evolva
approssimativamente come un random walk con drift (RWD):

log pi,t = v; + log pi.t—1 + €it, it ~ WN,

dove v; ¢ il tasso medio di lungo periodo d'inflazione.

Da un punto di vista econometrico, se tra il paese A e B vige la
legge del prezzo unico, allora

log p,-f‘t —log pfft ~ 1(0) Vi,

cioe, i log-prezzi del medesimo prodotto sono cointegrati per tutti i
servizi/prodotti i comuni ai due paesi. Ragionando sui prezzi:

A
Pit

B
Pit

~1(0) Vi
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Che cosa sucedde sui numeri indice sotto LPU

Sotto la legge del prezzo unico, per gli indici di prezzo con forma
(assumiamo per ora che le quantita non evolvano)

A
Pi(A B) =3 wlht ~ 1(0),

i it

ma per gli indici GEKS, che non hanno questa forma,
GEKS:(A, B) ~ 1(0).

Infatti, nel sistema GEKS lI'indice tra due paesi dipende da tutti gli
indici diretti tra gli altri paesi e, basta che vi sia un paese per cui
non vale la LPU, perché tutti gli indici bilaterali divengano
non-stazionari.
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Un esempio basato su simulazione

» Ho simulato i prezzi di 5 beni di 5 paesi usando processi RWD.

» Per il primo e l'ultimo paese vale la legge del prezzo unico:
tutti i log-prezzi sono cointegrati a coppie.

> Negli altri tre paesi i log-prezzi seguno processi non cointegrati.
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Prezzo del primo bene nei paesi 1, 2, 5
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Indice diretto (Fisher) tra il paese 1 e il paese 5
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Indice indiretto (GEKS) tra il paese 1 e il paese 5
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Una soluzione

» Per preservare la proprieta di proporzionalita laddove ha senso
sia preservata (paesi con strutture di prezzi simili) Martini e
Zavanella propongono un sistema basato sul grafo minimale
connesso.

» Si costruisce un grafo nel seguente modo:

P tutti i paesi devono essere connessi al grafo con un solo arco;

P i paesi con struttura di prezzi simile devono essere connessi
direttamente o, comunque, con pochi archi di distanza;

P scelta la metrica tra i paesi c'eé un modo ottimo di costruire il
grafo;

P paesi possono essere facilmente aggiunti ex-post connettendoli
ai paesi piu prossimi presenti all'interno del grafo.

» Se la metrica & costruita in modo da tenere conto della
prossimita alla LPU, allora il grafo minimale connesso preserva
la stazionarieta degli indici solo per quei gruppi di paesi in cui
vige la LPU.
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