LA MONETA
La moneta nasce con il diffondersi delle prime comunità, quando gli uomini incominciarono a svolgere una produzione non totalmente dedicata all’autoproduzione. Si sviluppa lo scambio basato sulla specializzazione produttiva. In una prima fase lo scambio è molto limitato in termini quantitativi e di frequenza; infatti è sufficiente il baratto. Con l’intensificarsi dell’attività di scambio il baratto diventa difficilmente attuabile. Ogni collettività finisce per individuare un altro bene da utilizzare come intermediario negli scambi. Si hanno esempi di moneta-merce che permette lo scambio secondo un rapporto multilaterale, ciascuna collettività sceglierà la merce più appropriata (ad esempio conchiglie, ciottoli, semi), generalmente di piccole dimensioni, così da poter essere facilmente gestibile, e con la caratteristica di conservarsi nel tempo.
La moneta metallica: svolge una funzione di intermediazione negli scambi; è una misura del valore dei beni, in quanto determina il prezzo in termini assoluti e relativi ragionando in termini numerici; non è deperibile; è maneggevole; 	può essere facilmente costituita con la quasi certezza che non perderà valore nel tempo, ossia costituisce riserva di valore in quanto possiede il medesimo potere di acquisto; diventa uno strumento a carattere liberatorio, ovvero la moneta è riconosciuta come tale e la collettività percepisce che quello ricevuto come pagamento può essere a sua volta utilizzato per successive transazioni.
Il primo esempio di moneta cartacea è rappresentato dalla lettera di credito, o meglio la lettera di cambio, proposta nel XI secolo dai banchieri genovesi per evitare di trasferire grandi quantità di denaro. Alla fine del 1800 i mercati monetari internazionali si assestarono al gold standard: il valore di ogni valuta nazionale andava ricondotta alla quantità di oro contenuta nei forzieri delle singole banche centrali e il controvalore in oro era dichiarato ed immutabile. Escludendo una corsa alla banca centrale, si ammetteva che non vi fosse una riserva in oro pari al valore delle monete circolanti, anche se la conversione era tuttavia consentita. Questo sistema ha retto finché alcuni Paesi si trovarono in avanzo commerciale, in cui le esportazioni superano le importazioni, mentre altri Paesi verificarono una situazione di disavanzo commerciale in cui, al contrario, le importazioni sono maggiori delle esportazioni. Per sanare il deficit commerciale, che rappresenta un debito nei confronti dell’estero, le banche centrali dei Paesi in disavanzo dovevano finanziarlo privandosi di riserve auree. Un Paese stabilmente in deficit si trova a dover riconoscere un minor valore incorporato nell’unità monetaria, in base a una perdita persistente e consistente: questa è la svalutazione.
Nel luglio 1944 la conferenza di Bretton Woods, alla quale parteciparono 44 Paesi sviluppati, cerca di fornire un nuovo assetto ai mercati. In seguito si stabilisce che le banche centrali non sono più in grado di garantire la convertibilità in oro e, contemporaneamente, si riconosce una maggiore stabilità e affidabilità nel dollaro. Le valute possono essere convertite in dollari e, a sua volta, si garantisce la convertibilità dei dollari in oro, secondo il rapporto di 35$ per oncia di oro fino. Gli accordi di Bretton Woods non si limitarono a garantire il passaggio al gold exchange standard, basato sulla convertibilità del dollaro in oro, ma crearono altresì organismi permanenti con la funzione di gestire le transazioni internazionali. Nasce il Fondo Monetario Internazionale, o FÌVIT, operativo dal 1946 e sì costituisce la Banca Internazionale per la Ricostruzione e lo Sviluppo, o BIRS, oggi conosciuta come World Bank. A questi eventi segue la stipula di un accordo internazionale per la regolamentazione degli scambi, meglio noto come GATT, con il precipuo scopo di eliminare gli ostacoli al commercio internazionale.
Il gold exchange standard, che rimane un sistema a cambi fissi, regge fino al 1971: nell’agosto di quell’anno. infatti, il presidente statunitense Nixon dichiara l’inconvertibilità del dollaro in oro e si passa a un sistema di cambi flessibili: il tasso dì cambio si determina dall’oscillazione del mercato, in base all‘intersezione tra domanda ed offerta di moneta.. Il tasso di cambio fisso garantisce sicurezza, favorisce l’esistenza di condizioni di prezzo certe e conduce a una più facile e libera circolazione. Infatti, ancora in presenza del gold exchange standard, si manifesta al volontà di stringere più fortemente alcune monete con la nascita nel 1950 dell’UEP che, tra alterni successi e insuccessi, rimase in vita fino al 1958. Nel 1972 termina l’area della sterlina con riferimento ai paesi del Commonwealth. Nel frattempo, in ambito europeo, si ritenta una collaborazione più stretta tra i Paesi europei con la nascita, nel 1957, della CEE, con la finalità di mantenere che una stabilità sotto il profilo economico. Nel 1972 prende avvio il serpente monetario: in un sistema di cambi flessibili si definisce un limite di oscillazione delle valute, assumendo una moneta di conto, sintesi delle monete partecipanti che devono oscillare intorno alla moneta di conto. Il sistema regge fino al 1979, anno in cui venne sostituito da un sistema più vincolante. Dal 1979 al 1992, infatti, lo SME funziona con lo stesso principio del sistema precedente ma ponendo vincoli di oscillazione più stretti intorno all’unità monetaria di conto, diversi a seconda del singolo Paese aderente. In questo periodo intervengono ben undici svalutazioni. Lo SME ha retto le undici svalutazioni intervenute tra il 1979 e il 1992 ma non il crollo del muro di Berlino, evento imprevedibile per le sue ricadute anche sul piano economico. Dopo la Seconda guerra mondiale, in ambito europeo, si afferma il marco tedesco come valuta di riferimento e per un certo periodo alcuni Paesi dichiararono un aggancio della propria valuta al marco. Nel 1989 cade il muro di Berlino e si verifica l’unificazione tedesca che comporta la necessità di decidere sul futuro della valuta nazionale, ovvero il marco occidentale, e sulla determinazione del tasso di cambio in base al quale di Tedeschi orientali dovessero convertire i propri marchi orientali in marchi occidentali. La Germania opta per un tasso di cambio 1:1, salvando in tal modo un’enorme quantità di marchi. Le decisioni prese dalla banca centrale tedesca dopo la Seconda guerra mondiale erano orientate alla ricerca della stabilità dei prezzi e alla resistenza alle pressioni inflazionistiche. Improvvisamente si immette un’enorme quantità di moneta ed è necessario procurarsi risorse anche sui mercati esteri per poter sostenere questa espansione di base monetaria e per attuare la ricostruzione postbellica. La Germania esce da questa esperienza senza che il marco risulto indebolito e senza pagare, se non in misura irrisoria, un prezzo in termini di inflazione.
Per rispettare le regole del serpente monetario gli altri Paesi non possono che seguire le decisioni tedesche, subendo la fase di recessione. Ad un certo punto questa situazione porta alla svalutazione della sterlina e della lira.
Nel 1992 inizia un nuovo percorso di risanamento e di rientro in certi parametri stabiliti. Il 31 dicembre 1998 vengono ufficializzati i tassi di cambio tra le monete appartenenti all’area euro e l’euro stesso. Tra il 1999 e il 2002 si è vissuto un periodo di transizione, con tassi di cambio fissi. Gli organismi monetari internazionali sono responsabili del governo dell’indebitamento dei Paesi in via di sviluppo. Il FMI ha continuato, anche dopo la caduta del sistema di Bretton Woods, a erogare prestiti in dollari ai Paesi in via di sviluppo. Oggi si pone il problema dell‘insostenibilità del debito estero da parte di questi Paesi, che non hanno efficientemente utilizzato i fondi disponibili: la crescita attesa non si è verificata e si nuovi aggiunti nuovi prestiti, sempre in dollari, per pagare gli interessi sui debiti esistenti. Il dollaro nel corso del tempo è iniziato a crescere: per questo motivo i Paesi in via di sviluppo devono restituire un debito che nella loro valuta è cresciuto in modo esponenziale; tutta la produzione del Paese è destinata al pagamento di una parte del debito contratto. Ad esempio, la crisi in Argentina nasce con la contrazione di debiti in dollari e con la volontà, da parte del governo argentino, di mantenere una parità fittizia con il dollaro.
LE TEORIE DEL COMMERCIO INTERNAZIONALE
Il commercio basato sui vantaggi assoluti: Adam Smith
Smith partì da una verità molto semplice: affinché due paesi commercino fra di loro volontariamente, entrambi devono guadagnarci. Se un paese non guadagnasse nulla o ci perdesse rifiuterebbe di commerciare. Si ipotizza che sia possibile lo scambio, due Paesi che hanno funzioni di produzione in cui si utilizza un solo input, il lavoro, e funzioni di produzione lineari (non ci sono economie o diseconomie di scala) in quanto ogni unità di prodotto richiede sempre x unità di lavoro. Secondo Smith il commercio fra due paesi è basato su vantaggi assoluti: poniamo che un paese sia più efficiente di un altro nel produrre un determinato bene (che abbia cioè un vantaggio assoluto nella produzione di quel bene) e sia invece meno efficiente nella produzione di un secondo bene (abbia cioè uno svantaggio assoluto nella produzione di questo secondo bene); in una simile situazione tutti e due i paesi possono guadagnare se ciascuno di essi si specializza nella produzione del bene in cui gode di un vantaggio assoluto e ne cambia poi una parte con l’altro paese ottenere il bene nella cui produzione ha uno svantaggio assoluto. Operando in questo modo, le risorse vengono utilizzate nella maniera più efficiente, e di conseguenza cresce la produzione di entrambi i beni. L’aumento nella produzione di entrambi i beni dà la misura dei guadagni derivanti dalla specializzazione nella produzione, che i due paesi si dividono attraverso il commercio. Ad esempio il Canada è efficace nella produrre il frumento ma non altrettanto per quanto riguarda le banane, esattamente in una situazione opposta si trova il Nicaragua; in questa situazione, entrambi i paesi si avvantaggerebbero specializzandosi nella produzione del bene in cui hanno un vantaggio assoluto e scambiandone una parte poi con l’altro paese. Per effetto di tutto ciò si avrebbe una maggiore produzione e un maggior consumo sia di frumento sia di banane, e ne guadagnerebbero sia il Canada che il Nicaragua. Sotto questo aspetto, un paese non si comporta in maniera diversa da un individuo, il quale si dedica solo alla produzione del bene che può in maniera più efficiente e poi scambia parte del suo prodotto con altri beni di cui ha bisogno: in questo modo, il prodotto totale e il benessere di tutti gli individui viene massimizzato.
Adam Smith riteneva che tutti i paesi potessero guadagnare dal libero scambio e sosteneva con forza la politica del laissez-faire, cioè ridurre al minimo l’interferenza governativa sul sistema economico. Il libero scambio porterebbe a una utilizzazione ottimale delle risorse mondiali e massimizzerebbe il benessere di tutte. Questa semplificazione conduce ad una totale specializzazione tra Paesi. Questo problema è stato risolto dalla dottrina successiva: nella realtà., infatti, non esiste completa specializzazione produttiva. La  specializzazione si afferma quando si realizza lo scambio e ciascun soggetto si specializza in ciò che è in grado di produrre meglio.
Nel 1815 l’economista David Ricardo propose questo modello: vantaggi comparati.
Ci muoviamo in un modello ipotizzando regime di concorrenza perfetta, dove ciascun paese partecipando allo scambio sfrutta al meglio la dotazione iniziale, sono possibili solo scambi qualitativamente superiori, k portano a situazioni di ottimo Parietano ke si raggiunge quando non sono più disponibili situazioni superiori, cioè k portano benessere ad almeno una parte senza svantaggiare l’altra.
La spiegazione dello scambio è offerta dalla specializzazione. Se guardiamo la situazione mondiale possiamo trovare per ciascun paese una produzione per cui è più abile. Da questo dovrebbe discendere osservando le diverse competenze e tra queste individuando la tecnologia come mix di capitale e lavoro la possibilità di individuare il modello Ricardiano nella realtà, ma il problema è k non abbiamo una specializzazione completa. Questo avviene xkè Ricardo ipotizza l’utilizzo d tecnologie lineari. Non esiste un solo prodotto per ogni categoria merceologica, xkè i consumatori richiedono differenziazione. Questo rende difficile quasi impossibile, per un paese di specializzarsi in una produzione di un prodotto. Oggi dunque la commercializzazione è diventata così complessa per cui è impossibile avere specializzazione completa. Tecniche lineari: funzione di produzione lineare; ha rendimenti di scala costanti: quando parliamo di tecnologie lineari potremmo anche non parlare di rendimenti di scala, xkè non abbiamo nemmeno la scala, in quanto abbiamo solo un fattore produttivo (lavoro).
Quindi non siamo di fronte a rendimenti di scala. Questa proposta conduce a un’ipotesi di specializzazione completa, ma nella realtà è solo parziale. E possibile eliminare alcune semplificazioni dal modello. La presenza di scambi internazionali e spiegata in termini di vantaggi produttivi..
Il passaggio successivo della teoria prende in considerazione i vantaggi comparati. Infatti esistono Paesi avanzati che sono abili nella produzione di diversi prodotti. Ad esempio, il Paese sarà abile sia nella produzione di prodotti tecnologici che nella produzione di prodotti tessili. Al contrario i Paesi arretrati (ad esempio il Paese A) sono meno abili in tutte le produzioni. Esiste un vantaggio per il Paese avanzato per entrambi i prodotti. Normalmente i vantaggi nelle due produzioni non sono esattamente identici. Teoricamente il Paese avanzato dovrebbe produrre tutto e l’altro Paese nulla, ma ciò non è possibile in quanto il Paese meno avanzato, non producendo, non potrebbe comprare nulla. Si dimostra che spontaneamente il Paese meno avanzato si specializzerà nella produzione in cui il suo svantaggio, di cui si fa carico, è minore. Questo permette lo scambio a condizioni vantaggiose per entrambi i Paesi, in termini di maggiori disponibilità di produzione e di consumo e di riduzione del differenziale salariale.
In questa seconda ipotesi in cui il Paese avanzato è abile in entrambe le produzioni, esso gode di un vantaggio assoluto in entrambi le produzioni e il Paese in via di sviluppo è relativamente meno incapace su una delle due produzioni. Facendo un confronto, il Paese in via di sviluppo è relativamente più abile in una produzione, anche se subisce uno svantaggio assoluto nelle due produzioni: il Paese ha un vantaggio comparato in quella determinata produzione. Nell’esempio, il Paese A ha due svantaggi assoluti mentre il Paese B ha due vantaggi assoluti.
Dove lo svantaggio è meno forte si può dire che il Paese possiede un vantaggio relativo in quella produzione. L’altro paese con due vantaggi assoluti ha un vantaggio relativo nella produzione in cui il divario è più forte. Si parla in questo caso di vantaggi comparati. E sufficiente un divario nei vantaggi assoluti, ossia la presenza di vantaggi comparati, affinché avvenga lo scambio. Se i vantaggi assoluti fossero uguali il paese meno abile non produrrebbe nulla. Esiste una specializzazione relativa, nella produzione di un bene, indipendentemente dai vantaggi assoluti, che possono entrambi far capo ad un solo Paese.
E necessario imporre al modello un’ulteriore condizione: la ragione di scambio internazionale deve essere contenuta nelle ragioni di scambio autarchiche o interne. Il prezzo relativo (la ragione di scambio) dei due beni all’interno dei Paesi è dato dal rapporto tra le produttività marginali, in condizioni di equilibrio. Gli input vanno distribuiti in modo che il loro prezzo sia pari al prodotto marginale dell’input stesso. Nel modello la produttività marginale costante in quanto la funzione è lineare. Se si ipotizza di pagare il lavoro lo si pagherebbe in base al valore del bene, ossia in base al suo prodotto marginale. Il lavoro è la misura del valore delle cose: è possibile una sorta di baratto, in quanto non c’è moneta ed esiste un solo input. È necessario porre attenzione al tasso di cambio, ossia il prezzo relativo della valuta di due Paesi. Il modello presentato in precedenza vale se il tasso di cambio è irrilevante (rapporto 1:1); il lavoro nei due Paesi e perfettamente omogeneo. Nel momento in cui ci si sofferma sul tasso di cambio si può dimostrare che lo scambio può avvenire a condizione che la ragione di scambio internazionale tra i due Paesi sia compresa tra le ragioni di scambio autarchiche.
Nel modello ricardiano lo scambio internazionale è effettivamente conveniente laddove la ragione di scambio internazionale sia compresa tra le ragioni di scambio autarchiche dei due Paesi. Il modello riduce le problematiche produttive alle caratteristiche di una sola variabile, il lavoro, in cui sono incorporate tutte le risorse necessarie per la produzione e le eventuali problematiche relative alla produzione stessa. La differenza risiede nel modo di produrre: lo scambio internazionale è spiegato dal possesso di tecnologie diverse. E utile considerare una funzione di produzione che sia almeno in due variabili, in modo da poter essere facilmente rappresentata sul piano cartesiano: si assume che il prodotto sia funzione del capitale (K) e del lavoro (L). GF 3
Gli isocosti sono tutti paralleli perché il prezzo degli input (K, L) è costante. Data la tecnologia disponibile e i prezzi degli input, nel lungo periodo la via dell’espansione rappresenta il luogo geometrico dei punti del piano per cui ogni isoquanto è tangente ad un isocosto. Nel breve periodo, la via dell’espansione sarebbe costante, in quanto il capitale è costante (K dato). La via dell’espansione nel lungo periodo, disegnata sopra, significa che l’azienda nel tempo produce combinando tecnologie: al crescere della quantità prodotta l’azienda si sposterà su tecnologie capita! intensive (+ K, — L). GF 4
Tutti i punti di equilibrio si trovano su una retta uscente dall’origine: si mantiene la stessa tecnologia. La retta è la via dell’espansione ma rappresenta anche una tecnologia (si varia la quantità di input mantenendo la stessa tecnologia nelle medesime proporzioni). Questa seconda via dell’espansione discende da una funzione in due variabili (K,L) e tiene conto di un’espansione che passa attraverso i rendimenti di scala. La via dell’espansione in rendimenti di scala passa attraverso l’adozione di un’unica tecnologia che non si abbandona, aumentando nelle stesse proporzioni i due input, mentre nella via dell’espansione classica (rappresentata nei primo grafico) si passa attraverso diverse tecnologie.
Esistono tre tipi di rendimenti di scala: crescenti; costanti; decrescenti. Si hanno rendimenti di scala costanti quando, data una funzione di produzione Q = Q (K, L) e λ > O, moltiplicando per λ sia K che L il risultato è λ . moltiplicato per Q. In altri termini:λ Q = Q (λ.L,  λ K). Si avranno rendimenti di scala crescenti se: λQ>Q (λ.L,  λ K)  e rendimenti di scala decrescenti se: λ Q > Q (λ.L,  λ K). Questo modello permette l’evoluzione nel modello di Heckscher Ohlin. Il modello di Ricardo è cmq importante xkè dice k lo scambio è vantaggioso anche per i paesi meno abili ed è un’ ipotesi k vale anche per i modelli successivi: specializzazione; livellamento dei salari tra paesi.
Modello di Heckscher Ohlin 
Caratteristica fondamentale: prende in considerazione 2 input produttivi (capitale e lavoro) e assume k la produzione di un bene (ci sono 2 beni producibili) ha una funzione di produzione in cui intervengono i 2 fattori.
I 2 beni si distinguono per il fatto k uno viene prodotto con tecnologia ad alta densità di capitale e l’altro bene con una tecnologia ad alta densità di lavoro. Ne discende k il paese che ha più capitale tenderà a specializzarsi nella produzione del bene k richiede un’alta densità di capitale. Viceversa il paese k ha più lavoro, si specializzerà nella produzione del bene ad alta ad alta densità di lavoro.
L’alta densità di lavoro e di capitale è espressa in termini relativi, per cui è possibile k un paese abbia una forte presenza di tutti e due gli input ed è possibile k i 2 beni si producano con la stessa necessità di risorse. Però non è ragionevole ipotizzare la superiorità del paese su tutti e due gli input Modello 2x2 : (2 paesi, 2 beni output, 2 fattori input). Quindi funzione di produzione a 2 variabili: ipotesi  concorrenza perfetta del mercato del prodotto, il k indica omogeneità del prodotto (cioè è uguale x il paese A e x il paese B, quindi vale dire k viene usata la tecnologia uguale x entrambi i paesi : prodotto omogeneo).
H-O ha riadattato la funzione di produzione di Ricardo (lineare ad una variabile) alla presenza di 2 fattori, quindi è una funzione di produzione sempre lineare.
Quindi aumentando l’impiego degli input, il prodotto aumenta esattamente nella stessa proporzione. I 2 input hanno produttività marginali identiche  la 1°, 2° ,3° quantità di input danno sempre la stessa produttività. Questo implica, con prezzi input costanti, k il costo di produzione medio marginale è lo stesso. Quindi se voglio raddoppiare la produzione devo raddoppiare gli input impiegati.
Funzione di produzione lineare  rendimenti di scala costanti.
Altra ipotesi è k la funzione oltre ad avere rendimenti di scala costanti è regolare: se nel lungo periodo interviene una modifica nella tecnologia dettata dal know-how, passiamo ad una tecnologia k cmq si mantiene ad alta densità dell’input prevalente.
(Grafico con la bisettrice): sulla bisettrice ho la stessa quantità di capitale e lavoro; nel momento in cui nel lungo periodo modifico la mia tecnologia, questa sicuramente si manterrà nello stesso versante della bisettrice in cui era posizionata la vecchia tecnologia.
Ipotesi  fattori di produzione mobili all’interno del paese e immobili sul mercato internazionale, questo significa k un input può essere istantaneamente trasferito alla produzione dell’altro bene, senza costi di conversione, transazione ecc., purché ci si mantenga nel paese. Nel paese c’è mobilità perfetta. A livello internazionale non c’è mobilità perciò non si hanno spostamenti di macchinari, attrezzi ecc., né ci sono migrazioni della forza lavoro. Non c’è mobilità degli input. In particolare x il lavoro non c’è mobilità xkè si ipotizza k il mercato del lavoro è omogeneo.
La migrazione è un fenomeno economico nasce se la popolazione ritiene k altrove possa trovare una migliore condizione lavorativa e di vita. Se non c’è questa disponibilità all’accoglienza da parte dell’altro paese questa migrazione non può avvenire (non c’è domanda). In sostanza non c’è mobilità xkè c’è sufficiente disponibilità di forza lavoro in entrambi i paesi. Se c’è mobilità è xkè c’è disomogeneità dei mercati del lavoro. Assumere k ci sia mobilità interna e immobilità internazionale, significa k c’è un solo tipo di capitale e k anche il lavoro sia omogeneo, cioè idoneo a produrre entrambi i beni (quindi non ci sarebbe convenienza economica a dar luogo a flussi migratori). Si assume k le situazioni non mettono nessun tipo di ostacolo al commercio internazionale (altrimenti non sarebbe + concorrenza perfetta).
Dette tutte queste ipotesi il modello afferma k un paese esporta un bene nella cui produzione è impiegato in modo relativamente + intensivo l’input di cui il paese è relativamente + dotato. 
Da qui si deduce ke l’altro paese esporta l’altro bene di cui ha + vantaggio a produrre, e da qui nasce lo scambio internazionale, se non si raggiunge la specializzazione xfetta. Il fatto ke il Paese si specializzi nella produzione in cui è + agevolato, xkè ha + input, ci fa ipotizzare ke entrambi i paesi abbiano vantaggio a scambiare i beni. C’è la possibilità di raggiungere la specializzazione xfetta (completa) ma non è detto ke il prezzo di input sia uguale in entrambi i paesi. Se nello scambio internazionale (dove i prodotti raggiungono un prezzo internazionale a cui vengono scambiati) un paese è fortemente specializzato non avremmo + la possibilità di fare degli aggiustamenti a livello internazionale x quel paese il quale non potrà + affrontare azioni di abbandonare il bene X per il bene Y e quindi non potrà aumentare la sua produzione.
Specializzazione = aumenta la domanda internazionale di quel bene, si aumenta la produzione ke aumenta la domanda interna degli input x la produzione, in particolare la domanda dell’input + densamente utilizzato. Quindi c’è trasferimento di input da una produzione ad un’altra e si tende a una maggiore specializzazione. Questo non è possibile in un paese totalmente specializzato xkè già utilizza tutti i suoi input x la produzione di quel bene.
Viceversa, se assumiamo un  prezzo del bene ke non può variare un eventuale aumento della quantità dell’input implica il fatto ke l’input viene offerto ad un prezzo + basso, quindi ci sarà la possibilità di un aumento della produzione di quel bene.
E’ importante valutare il peso dell’economia di un paese. Se l’economia è grande rispetto al resto del mondo, un eventuale ondata di scioperi x aumentare i salari può essere soddisfatta dalle imprese xkè l’aumento dei salari può essere trasferito sul prezzo del prodotto. Gli aggiustamenti di prezzo degli input vengono trasferiti sul prezzo internazionale del prodotto. Se invece l’economia è piccola, questa si pone sullo scenario internazionale come un’unica impresa piccola, quindi in concorrenza xfetta in presenza di input + bassi il paese può produrre di + xkè aumenta i suoi margini di profitto, ma non può giocare al rialzo dei prezzi.
Problema
Questo modello è totalmente irrealistico soprattutto nel breve periodo, xkè queste ipotesi di aggiustamento non sono pensabili. In realtà nel breve periodo possiamo assumere una xfetta mobilità del lavoro, ma non un perfetta mobilità del capitale xkè nel capitale è presente il denaro, ma anke i macchinari, le attrezzature, know-how e quindi il capitale rappresenta i beni ke si possono acquistare (macchinari) x la produzione (capitale fisico). Quindi non può esserci xfetta mobilità di entrambi gli input. Il paese può muoversi nella specializzazione, ma incontra ostacoli nella mobilità dei fattori. Quindi il modello non funziona + nel breve periodo. Funziona nel lungo e ci saranno aggiustamenti e riconversioni.
Conclusione
Spesso si dice ke questo modello non spiega bene gli scambi internazionali xkè fa riferimento solo alle esportazione di fattori dei due paesi, invece bisogna spiegare lo scambio attraverso il concetto di differenza di contenuto fattoriale dei 2 beni accompagnato dalla diversa dotazione di fattori specifici. Non si dice semplicemente ke lo scambio internazionale è giustificato dalle diverse dotazioni di input dei due paesi, ma è giustificato dalle diverse necessità fattoriali di produzione dei prodotti, ke quindi richiedono la presenza di input specifici. Questo modello essendo così ridotto all’essenziale assume ke la bilancia commerciale sia in pareggio. Si assume ke K e L ci siano e quindi lo scambio internazionale è dato solo dai due beni. X comprare un bene in sostanza pago con l’altro bene, quindi la bilancia commerciale è in pareggio. Dunque il modello non rappresenta bene la realtà.
A partire dalla metà del secolo scorso la letteratura si è impegnata a spiegare xkè il modello di Hekscher-Ohlin (H-O) non funziona. Quindi ha verificato le distanze tra risultati reali e quelli del modello x capire quale variabile del modello modificare x renderlo + realistico. Un’interpretazione interessante è il Paradosso di Leontieff (1953): un paese esportava prodotti con un contenuto di fattori tali da rispecchiare l’abbondanza del fattore stesso.
Studiando gli USA nel ’47 è venuto fuori ke le esportazioni riguardavano prodotti ad alto contenuto di lavoro nonostante il paese fosse molto dotato di K. Questo si è spiegato dal fatto ke il lavoro era 3 volte + dotato di lavoro rispetto agli altri paesi. Poiché x ragioni di tipo tecnologico il lavoro USA è molto + produttivo ke negli altri paesi, in realtà la loro dotazione relativa del lavoro è maggiore della dotazione di K.
Nel 1947 le esportazioni USA confermano il modello H-O, essendo il lavoro molto + produttivo del capitale. X un lungo periodo gli studiosi non sono riusciti a dare delle spiegazioni a questo modello, ma poi queste sono arrivate: 1) analizzando i dati in modo diverso venivano fuori risultati un po’ meno in contraddizione rispetto al modello H-O. 2) l’altra questione forte a sostegno del modello H-O è ke questo modello è stato elaborato in ipotesi di equilibrio stabile, infatti si perveniva facilmente ad un unico prezzo senza preoccuparsi delle ragioni di cambio.
Nel 1947, gran parte delle economie mondiali erano ancora in ricostruzione post seconda guerra mondiale ( l’america non era stata toccata dalla guerra e quindi si poteva considerare quasi in equilibrio, mentre gli altri paesi erano tutt’altro che stabili.
Il modello doveva essere applicato a condizioni ordinarie e quindi non poteva essere utilizzato in una situazione straordinaria come quella della crisi post 2° guerra mondiale. Il modello fa riferimento a mercati concorrenziali, nella realtà i mercati nazionali e internazionali non sono concorrenziali. Si raggiungono situazioni vicine alla concorrenza, ma cmq siamo in concorrenza imperfetta.
ELEMENTI DI CONTABILITÀ NAZIONALE
Il PNL (prodotto nazionale lordo) esprime tutto quello che si produce in un Paese. Se lo si desidera misurare, dovrebbe corrispondere al reddito del Paese inteso come reddito dei residenti; esso misura la ricchezza, ossia la possibilità di spesa dei residenti, fermo restando che quell’aggregato discende da tutte le attività produttive che si svolgono nel Paese. + produzione = + reddito  + benessere.
Il PNL misura il valore di tutto quello che viene prodotto nel Paese per soddisfare il consumo (C), l’investimento (I), la domanda pubblica (G) e la domanda proveniente dall’ estero (EX), al netto della richiesta del Paese nei confronti dell’estero (IM). Il PNL risulta come somma dei valori aggiunti incorporati nelle infinite unità di prodotto domandate, e prodotte, nel Paese. E un’ identità vista nel medesimo modo da chi produce e da chi richiede. Si riferisce la produzione e il reddito ai soli residenti. Il PNL contiene anche gli ammortamenti, rappresentati dalla quota annua di deprezzamento dei beni strumentali. PNL - ammortamenti = PNN. Il PNN (prodotto nazionale netto) esprime il reddito realmente disponibile nel Paese. Nel PNL si parla di quantità e valori certi, mentre se si considerano gli ammortamenti si parla di valori non certi o soggettivi. PNL — ammortamenti ± trasferimenti unilaterali I trasferimenti unilaterali sono i trasferimenti che provengono dall’ estero a beneficio del Paese (in questo caso si aggiungono) e i trasferimenti a beneficio dei Paesi esteri (da sottrarre), non a fronte di operazioni finanziarie ma nella forma di redditi disponibili provenienti dall’estero, o diretti all’estero, ma senza contropartita. Nei trasferimenti unilaterali rientrano tipicamente: le pensioni e i sussidi erogati da Paesi esteri a residenti nazionali; i danni di guerra; gli aiuti internazionali (che rappresentano la quota più consistente).
Dal PNL vengono sottratte anche le imposte indirette perché il prodotto nazionale lordo è calcolato su prezzi finali (prezzi alla vendita). Un altro indicatore è il PIL (prodotto interno lordo) che misura solo i redditi generati da attività produttive nel Paese. La differenza tra PIL e PNL risiede nei redditi netti provenienti dal resto del Mondo. Tuttavia la misura più rappresentativa del reddito di un Paese è il PNL.
Y=C+I+G+EX-IM, la differenza tra esportazioni e importazioni (EX — IM) corrisponde al CA, il corrent account o saldo di conto corrente che rappresenta il saldo della bilancia commerciale (avanzo o disavanzo commerciale), se EX> IM = avanzo commerciale, se EX < IM = disavanzo commerciale. Nel caso di disavanzo la differenza EX — IM è negativa è necessario finanziare il deficit, ricorrendo alle diverse forme di prestiti internazionali: tutto ciò implica una forma di indebitamento con l’estero. Il CA permette di valutare la ricchezza estera di un Paese, cioè le risorse che il Paese trae dall’estero; dunque la ricchezza estera varierà sulla base del saldo di conto corrente.
In un’ economia chiusa, senza l’intervento pubblico: Y=C+I (1), Y=C+S (2). Sulla base della (1), dal lato della produzione, il reddito è costituito dalla somma dei beni di consumo e di investimento. Sulla base della (2), dal lato della condizione di spesa ovvero con riferimento alle decisioni dei consumatori, il reddito è destinato al consumo e al risparmio. Nell’impostazione keynesiana è la domanda che crea l’offerta. I consumi C nella (1) e nella (2) per forza coincidono: i beni di consumo sono tali in quanto domandati dai consumatori; in caso contrario rappresentano investimenti in scorte o beni di investimento. I consumatori per definizione sono sempre soddisfatti: i consumatori sono sempre in equilibrio, sostengono una spesa per beni di consumo che desiderano effettivamente sostenere. I soggetti si trovano in equilibrio sia come consumatori che come risparmiatori. Il risparmio (S) è una grandezza residuale. Poiché il reddito Y nella (1) e nella (2) deve essere coincidente, così come i consumi C nella (1) e nella (2) sono uguali, ne deriva che ex post I = S. Gli investimenti effettuati nel periodo di tempo considerato sono rappresentati da beni di investimento acquisitati dalle imprese e da investimenti in scorte, al netto dei disinvestimenti in scorte.
I expost = S expost
Se le decisioni ex ante di investimento fossero eventualmente uguali alle decisioni di risparmio ex ante si avrà che non solo i consumatori consumano quello che desiderano ma anche i produttori sono in equilibrio. Tuttavia anche ex post la situazione è di equilibrio, cioè I=S. L’equilibrio può quindi essere ex ante ma è sempre ex post. Inserendo la spesa pubblica in un’ economia chiusa:
Y=C+I+G	(3) 	Y=C+S+T	(4)
La (3) si riferisce al lato della produzione; la (4) al lato della spesa. Nella (4) le tasse T rappresentano il reddito percepito dallo Stato. L’ipotesi più semplice è che la spesa pubblica coincida con il prelievo fiscale, ossia la spesa pubblica è finanziata solo con l’imposizione. La presenza dello Stato non è distorsiva.
Le possibilità di investimento, prevalente costituito da beni capitali, sono possibili  esclusivamente in base a quello che i consumatori decidono, ossia i beni di investimento sono finanziati dal risparmio dei consumatori. Un Paese che non risparmia non cresce perché non può produrre. L’ innovazione tecnologica è un motore di sviluppo perché consente di produrre di più con le medesime risorse. Il secondo motore di crescita è rappresentato dall’ aumento della popolazione (non è vera la regola malthusiana). Il terzo motore della crescita è l’accumulazione del capitale: un Paese deve essere in grado di accumulare risorse per l’acquisto di nuovi beni strumentali che permettono la produzione e quindi la crescita. In un sistema chiuso l’accumulazione di capitale è condizionato dalle decisioni di risparmio, ovvero dipende esclusivamente dalle decisioni di consumo dei soggetti. In quest’ottica il risparmio è un “bene” perchè senza di esso non si potrebbe andare avanti.
In un’ economia aperta il risparmio è uguale all’investimento più il saldo di conto corrente.       Y=C+G+I+EX-IM	(5)                 Y=C+T+S
Da cui:         S=I+CA	(6a)          I=S—CA	(6b)
In economia aperta le condizioni di investimento di un Paese non dipendono più esclusivamente dai consumatori ma dipendono anche dagli scambi con l’estero, attraverso una serie di strumenti e politiche commerciali. Le possibilità di investimento di un Paese possono essere finanziate dal risparmio del Paese stesso e dalla situazione del saldo della bilancia commerciale, ossia dallo stato dei rapporti commerciali con l’estero. Se EX > IM —> I < S in quanto S è diminuito di una quantità positiva. Laddove il Paese sia un forte esportatore la produzione destinata all’accrescimento di beni capitali viene sacrificata mentre un Paese fortemente importatore ha delle possibilità di investimento maggiori ma deve pagare le esportazioni attingendo all’ indebitamento con l’estero. A prescindere dai prezzi relativi, può essere una buona politica importare beni strumentali e indebitarsi con l’estero, purché l’indebitamento sia funzionale all’ acquisto di beni strumentali, permettendo in tal modo il raggiungimento dell’equilibrio e la crescita, con la possibilità di restituire il debito contratto.Si potrebbe ipotizzare un risparmio pubblico, ossia una quantità di imposte superiore alla spesa pubblica. A livello teorico il risparmio può essere scisso in risparmio privato (Sp) e pubblico (Sg). S=SP+SG	(7), Sp=Y—T—C	(8), 	Sg=T-G (9)
Sp è una quantità residuale: è la parte di reddito, che dopo il prelievo fiscale, non è stata consumata.
S = Y—C—G = (Y—T—C)+(T—G)      (10) da cui si dimostra (togliendo e aggiungendo T):   S = Sp + Sg
Riprendendo la (6a), S = I + CA da cui Sp + Sg = I + CA da cui Sp = I + CA — Sg, ossia:  Sp = I+(EX—IM)—(T—G)  (11) oppure     Sp =I+(EX—IM)+(G—T)	(12).
Nella (11) la differenza (T - G) rappresenta il risparmio pubblico, mentre nella (12) la differenza (G -T) esprime il disavanzo pubblico. In entrambi i casi si rappresenta un sistema aperto in cui è stato esplicitato il ruolo dello Stato. Ne deriva che il risparmio disponibile per il Paese in condizione di equilibrio si distribuisce su tre componenti: investimento, saldo della bilancia commerciale e risparmio (disavanzo) pubblico.
Nel caso di disavanzo pubblico questo deve essere compensato da un avanzo in conto corrente per mantenere stabile l’investimento; se le due grandezze sono uguali l’investimento rimane, cioè se lo Stato risparmia consente un avanzo di conto corrente. Al contrario, se lo Stato è in disavanzo, a parità di altre condizioni, si deve accompagnare da un saldo negativo di conto corrente. In altre parole, prescindendo dai tassi di cambio, le possibilità di investimento sono limitate dalla presenza di un avanzo commerciale e sono aumentate dalla presenza di un avanzo pubblico; infatti se le esportazioni sono maggiori delle importazioni le possibilità di investimento si riducono ma in presenza di un avanzo pubblico di pari importo questo svantaggio è compensato. Viceversa, in caso di disavanzo pubblico si riducono le possibilità di investimento ma ciò può essere compensato da un disavanzo di conto corrente.
Se lo Stato è in deficit si deve finanziare, ad esempio emettendo titoli del debito pubblico, rastrellando risparmio privato, diminuendo così il risparmio disponibile per gli investimenti. Se il Paese importa più di quanto esporta, contrae prestiti con l’estero e in questo modo il sistema produttivo recupera da quello che 1o Stato ha sottratto attingendo dal risparmio di altri Paesi. Un meccanismo di questo genere esiste se entrambe le forme di indebitamento, di titoli privati e pubblici (delle imprese e dello Stato), sono possibili; consente di mantenere un certo livello di investimento e di farlo crescere. Si andrà incontro ad una recessione quando le imprese nazionali hanno difficoltà ad attingere ai capitali esteri e lo Stato non è più in grado di collocare i titoli del debito pubblico; generalmente i due fenomeni procedono in parallelo in quanto un elevato debito pubblico fa diminuire 1’ affidabilità nei confronti dell’estero. 
SP = I+CA+(G  T), Il risparmio privato è uguale alla somma tra investimenti interni, saldo di conto corrente e deficit pubblico. In altri termini il risparmio privato della collettività ha tre possibili impieghi: l’investimento interno in capitale (investimenti disponibili alle imprese per fini produttivi); l’acquisto di titoli del debito estero; l’acquisto di titoli del debito pubblico emessi dallo Stato interno.
La trasformazione del CA in titoli è data dal fatto che si vantano crediti verso l’estero se esiste un avanzo di conto corrente e ciò sarà rappresentato dal possesso di titoli. Se l’export è maggiore dell’import si possiedono titoli di credito estero; se c’è disavanzo pubblico la spesa pubblica non è totalmente coperta dal prelievo fiscale e quindi ci sarà l’emissione di titoli pubblici collocati in prima istanza a livello nazionale. L’uguaglianza è a livello contabile ma non a livello funzionale: si gioca sui conti, non su ipotesi che vengono poste. Se il modello è chiuso allora, necessariamente, il risparmio privato è uguale all’investimento (SP = I), ma aprendo il modello si tiene conto della possibilità che a fronte di un disavanzo di conto corrente si presenti un disavanzo pubblico. Se il sistema è chiuso il deficit pubblico eventuale deprime l’investimento privato: a parità di investimento un aumento del disavanzo pubblico è reso possibile da un disavanzo con l’estero, finanziando con l’estero le spese del governo nazionale. Questa è la teoria dei disavanzi gemelli: un disavanzo pubblico non grava sull’investimento nazionale solo se è finanziato con l’estero. 
Le interpretazioni sono diverse a seconda delle varie teorie; la teoria dei disavanzi gemelli nasce alla fine degli anni ’70 sotto il governo Reagan per cui tagliando la spesa pubblica si miglioravano i conti con l’estero e ciò era considerata una prova di bontà del modello (minore intervento pubblico in economia).
LA BILANCIA DEI PAGAMENTI
La bilancia dei pagamenti è un conto, un saldo ed è tenuta in partita doppia, contabilizzando le transazioni con l’estero. Nel caso delle esportazioni si inserisce il controvalore tra i crediti, al contrario nel caso delle importazioni. Si redige il bilancio finale con saldo uguale a zero per pareggiare. È necessario che i tre elementi che compongono la bilancia commerciale, ossia il conto commerciale o conto corrente, il conto finanziario e il conto capitale, sommati diano zero. Nel conto commerciale vi rientrano debiti e crediti derivanti da esportazioni ed importazioni di beni e servizi e il saldo dei trasferimenti unilaterali. Tra i servizi rientrano, ad esempio, il nolo e il servizio turistico. Quest’ultimo è significativo perché i viaggi sono in crescita; i trasferimenti unilaterali sono costituiti da importazioni ed esportazioni per movimenti legati al servizio del capitale, come il pagamento di interessi e dividendi. L’acquisto di azioni emesse da un’impresa estera è una transazione finanziaria (è un debito perché rappresenta un deflusso di capitale), mentre i dividendi ricevuti vanno inseriti nel conto commerciale. Un’altra voce dei trasferimenti unilaterali è formata dalle rimesse di emigranti, ovvero dal denaro inviato nel proprio Paese d’origine. In passato l’Italia era un paese di emigranti e i trasferimenti unilaterali da rimesse erano consistenti da emigrati in America del Nord, America del Sud, Germania e Svizzera; oggi si nota un flusso contrario con l’espansione di servizi money transfert per trasferire denaro dall’Italia verso il resto del mondo. 
Il conto finanziario contiene voci come l’acquisto e la vendita di attività finanziarie (azioni o titoli). Tutte le transazioni nel conto capitale sono, di solito, di natura intangibile, ovvero non sono relative a manufatti e ad attività finanziarie. Vi rientrano i brevetti, i diritti d’autore, le assunzioni o concessioni o cancellazioni di debiti tra Paesi e le transazioni di riserve ufficiali presso le banche centrali (in oro, monete, altre attività finanziarie) che si effettuano per intervenire nei mercati dei cambi. Se una banca centrale vuole immettere sul mercato una nuova quantità di valuta si hanno tre diverse ripercussioni: cambia la voce di conto capitale;  si ha una variazione dei tassi di cambio; si modifica la politica monetaria con l’espansione o la riduzione dell’offerta di moneta. Le transazioni operate dalle banche centrali hanno un significato perché tali operazioni non sono di routine bensì sono di natura straordinaria e quindi quantitativamente non pesano molto, tranne in casi eccezionali come le svalutazioni della lira. 
TASSI DI CAMBIO
Il mercato valutario è il mercato in cui si scambiano diverse valute. È un mercato soggetto ad oscillazioni (tassi flessibili) a seconda delle transazioni internazionali, all’interno di cui le valute sono scambiate ad un prezzo espresso come 1 unità di valuta nazionale contro un certo numero di unità di valuta estera necessaria per acquistare o viceversa. Il tasso di cambio diretto esprime quanti € ci vogliono per acquistare 1 unità di valuta estera; il tasso indiretto, al contrario, esprime la quantità di valuta estera necessaria per acquistare 1 €. 
Le banche commerciali, ossia le banche presso cui sono contenuti i depositi dei clienti, operano transazioni commerciali sui mercati: ogni transazione commerciale ha come contropartita un trasferimento di somme da un deposito all’altro e ciò implica la conversione da una valuta all’altra. La bilancia commerciale contribuisce alla formazione del tasso di cambio di equilibrio tra due valute. Le imprese che operano sui mercati internazionali possiedono imprese consociate, stabilimenti, sedi e s.p.a. in forma di gruppi in diversi Paesi del mondo: esse muovono grandi masse monetarie dovendo operare pagamenti o riscuotere somme in valuta locale che vengono poi trasferiti nei Paesi d’origine. Con l’evoluzione e la specializzazione dei mercati finanziari sono presenti istituzioni non bancarie, come i fondi di investimento, che investono o disinvestono sui mercati internazionali capitali in attività finanziarie e quindi contribuiscono a determinare il tasso di cambio di equilibrio. Infine le banche centrali intervengono sui mercati internazionali attraverso transazioni e riserve ufficiali.
Non esiste un unico modo di scambi delle valute; vi sono modalità diverse sul mercato valutario (acquisto a pronti e a termine). La probabilità di guadagno derivante da una pattuizione anticipata è bassa perché il prezzo del bene oggetto della transazione è determinato da diverse forze e dai partecipanti alla transazione. Acquistare, invece, una valuta a termine significa scommettere che quella transazione sarà più vantaggiosa rispetto all’acquisto a pronti a un determinato tasso di cambio; si effettuano previsioni sugli andamenti futuri dei tassi di cambio che sono soggetti ad oscillazioni. Il mercato dei derivati (futures e options) è in valuta estera: si tratta di titoli di credito e non di contratti a termine che si acquistano o si vendono garantendo un determinato valore della valuta a un determinato tasso. Si tratta di operazioni a termine, ovvero di accordi sul titolo di credito per cui è possibile liquidare l’impegno, accedendo al mercato dei futures, trasferendo ad altri l’impegno di acquistare o vendere alla scadenza la valuta a quel determinato tasso stabilito. Sul mercato dei futures si scommette sul rendimento dei titoli e contemporaneamente sul tasso di cambio (doppie previsioni). Esistono anche transazioni con un eccesso di disponibilità in una certa valuta oggi,  prevedendo invece un bisogno futuro: si tratta delle operazioni swap, con cui si stipulano due contratti, cioè si cede la valuta oggi e si decide il tasso di cambio con cui verrà acquistata in futuro (è un’operazione a pronti e un’operazione a termine insieme).
Il procedimento x i tassi di interesse è uguale a ciò ke avviene x i prezzi: il rendimento (o tasso di interesse reale) di un titolo va corretto attraverso le relazioni internazionali. Il tasso di interesse reale di un titolo di un altro Paese è uguale al tasso di interesse reale del titolo, corretto da variazioni eventuali del tasso di cambio. In un mercato concorrenziale, il mercato valutario è sempre in equilibrio, cioè si concretizza il meccanismo dell’arbitraggio: è il fenomeno per cui nessun emittente di un titolo di credito pagherà una remunerazione di quel titolo più elevata di quella offerta da tutti gli altri emittenti di titoli simili. Ciò è ovvio in un mercato chiuso: si emette, per esempio, un’obbligazione che offre un rendimento uguale agli altri, altrimenti nessuno compra oppure si paga di più. Se una società emette obbligazioni con un tasso di interesse più elevato, collocandola alla pari (al prezzo nominale), ci sarebbe la corsa all’acquisto di quel titolo; si spinge la domanda di mercato e il prezzo del titolo cresce fino a compensare l’aumento di questo rendimento. In termini percentuali il tasso di interesse diventa pari al rendimento di tutti gli altri titoli e la corsa all’obbligazione si interrompe e si ristabilisce l’equilibrio. Le attività comparabili danno necessariamente lo stesso rendimento (in sintesi questo è l’arbitraggio) e lo stesso avviene se il rendimento fosse più basso in quanto la domanda del titolo scende, il prezzo diminuisce e si torna all’equilibrio.
I titoli che sono più redditizi incorporano comunque un maggior rischio: investire in una produzione la cui tecnologia è posseduta, conosciuta, facilmente accessibile e matura, con un  processo produttivo sicuro, con prospettive di vendita abbastanza certe in un mercato definito e senza incertezza, significa investire in un qualcosa di vicino ad un mercato concorrenziale. Il prodotto è omogeneo e prevedibile, quindi i titoli emessi da aziende con attività produttive di questo tipo offrono un rendimento sicuro, mentre i titoli con un forte contenuto di innovazione saranno per i prodotti simili a quelli di un mercato monopolista. Nella maggiore remunerazione è contenuto un percorso denso di incognite. L’attività finanziaria di un’impresa innovativa è collocata sul mercato con una remunerazione più elevata e il differenziale permarrà nel tempo sul mercato, che è comunque cosciente dell’attività più rischiosa.
Con il meccanismo dell’arbitraggio si crea un unico tasso di cambio che tiene conto dell’affidabilità e del rischio e quindi esistono scelte di portafoglio diverse per ogni soggetto. Per scelta di portafoglio si intende la composizione di equilibrio di un portafoglio che contiene liquidità, attività simili al contante e attività con maggiori caratteristiche di immobilità (ovvero minore liquidità). L’atteggiamento di un soggetto è estensibile alla collettività di soggetti perché anche chi non opera sui mercati effettua una scelta di portafoglio diretta. Con riferimento all’ipotesti di scelta di portafoglio esistono diversi panieri possibili legati alla disponibilità di risorse da impiegare, quindi al reddito dei soggetti e della collettività. Le scelte di portafoglio sono legate alle preferenze dei soggetti (e quindi al rapporto di sostituibilità tra attività più o meno liquide) e alla ricchezza posseduta diversa dal reddito (patrimonio, dotazione). La scelta di portafoglio si determina come scelta di consumo con famiglie di funzioni di indifferenza, e non curve di indifferenza, perché esiste una molteplicità di opzioni di portafoglio tra cui scegliere, rappresentabili su un piano multidimensionale con n dimensioni. 
Ordinando le attività finanziarie da quelle più liquide (contante) a quelle meno liquide (impieghi vincolati a lungo termine) si evidenzia in questo cammino anche un passaggio da certezza ad incertezza che procede nella stessa direzione: con prezzi costanti, la liquidità è l’attività che ha meno rischi perché è potere di acquisto e non presenta problemi legati allo smobilizzo; tutte le altre forme meno liquide hanno un rischio crescente via via che crescono le difficoltà di trasformare l’attività finanziaria in contante, sia perché il titolo di credito non è cedibile, sia perché l’emittente non è così affidabile e non adempie le obbligazioni. 
Rischio ed incertezza sono sinonimi, cioè esprimono circostanze in cui da una determinata scelta non consegue un solo risultato, bensì ne discendono diversi. Si ha rischio quando è possibile quantificare la probabilità di ciascuno dei possibili eventi attesi. La liquidità è una grandezza certa se i prezzi sono costanti mentre le altre attività finanziarie hanno incertezza nella trasformazione in liquidità. Se è possibile attribuire una percentuale ai diversi esiti di un evento (ad esempio l’aver lasciato in banca dei saldi da liquidare), si può quantificare il rischio e la probabilità che esso si verifichi. La scelta tra attività più o meno rischiose (un’attività è totalmente rischiosa se si perde il capitale con elevata probabilità) è influenzata dalla remunerazione dell’attività finanziaria, cioè dal prezzo che viene pagato. 
Si fa riferimento a scelte di portafoglio in riferimento ad attività finanziarie che danno rendimento o prive di rendimento; è possibile ordinare le attività con il criterio della redditività passando da attività finanziarie liquide che hanno redditività uguale a zero ad attività finanziarie di c/c che hanno una remunerazione minima, fino ad attività meno liquidabili con maggiore rischio e maggiore remunerazione. Si può dar peso al rischio o alla liquidità e quindi le scelte degli individui sono soggettive (soggetti avversi al rischio o viceversa). I singoli non sempre sono in grado di valutare il rischio insito perché in realtà i comportamenti non sono sempre dettati dalla perfetta conoscenza dei fatti (è un’ipotesi che appartiene al modello concorrenziale), ma alcuni riescono ad acquisire maggiori informazioni mentre altri informazioni minori.
A livello internazionale, tenuto conto del diverso livello di liquidità e del diverso livello di rischio (per la solvibilità di un Paese o di un’impresa) tutte le attività devono avere lo stesso rendimento per mezzo dell’arbitraggio. Il mercato è in equilibrio quando il rendimento di un’attività espresso in una valuta è uguale al rendimento espresso in un’altra valuta e non ci si attendono variazioni dei tassi di cambio. Viceversa, visto che ciò non è reale, il rendimento di un’attività è diverso in Paesi diversi. Se il rendimento di un’attività finanziaria in $ simile ad un’attività finanziaria in €, con le medesime caratteristiche di liquidità e rischio, è maggiore rispetto a quella in €, allora ci si attende che, se € e $ sono valute solide ed affidabili, il mercato si sposta ad acquistare attività finanziarie in $. Per questo motivo si comprano $ e si cedono €, la domanda di $ aumenta e quindi il suo prezzo sale: l’effetto di questa disparità di rendimento conduce ad un apprezzamento del $ rispetto all’€. Questo meccanismo si ferma quando si raggiunge l’equilibrio. 
In teoria, per attività finanziarie simili, i rendimenti percentuali in € e $ dovrebbero essere uguali, ovvero:R$=R€ Se R$>R€, allora R$=R€ + (Ee$/€E$/€)/E$/€ 
Il tasso di cambio E$/€ rappresenta la quantità di € necessaria per acquistare un $ oggi. La frazione indica la differenza tra l’attuale tasso di cambio e quello futuro, cioè l’aspettativa di un apprezzamento del $ sull’€ (è un differenziale espresso in €). La differenza tra tasso di cambio atteso e tasso di cambio attuale diviso quello attuale è una percentuale, ossia la variazione percentuale del tasso di cambio.
CONCEZIONE NEOCLASSICA DELLO SCAMBIO
Concorrenza perfetta riferendosi a più di un mercato
Più beni, conc. xfetta da un mercato di un bene ad in mercato internazionale, al sistema economico.
Equilibrio walrasiano
Equilibrio economico generale, assume ke in un sistema economico composto di n mercati sia possibile un equilibrio contestuale su tutti i mercati, e quindi l’equilibrio di un n mercato e compatibile con gli altri n-1 mercati. È rappresentabile come un’ equazione: domanda e offerta su tutti i mercati. È un sistema le cui soluzioni sono le quantità e i prezzi di equilibrio, ma i prezzi sono relativi, quindi il sistema ammette infinite soluzioni. Tutti i P in f. degli altri P degli altri beni e quindi il risultato del sistema d’equazione walrasiano è ke si hanno delle q.tà determinate e i prezzi sono determinati in proporzione agli altri (uno è il doppio, uno è un terzo), prezzi relativi, quindi esistono infiniti equilibri (q.tà sempre le stesse xò i P si devono mantenere nelle soluzioni date). Come si risolve? Si prende un bene qualsiasi e si usa come unità di conto x arrivare agli altri beni, è come se si inserisse la moneta. Assumere un bene come numerario e cercare di avere dei prezzi assoluti (10 unità, 50 unità), ad es: X doppio di Y, X 1/3 di Z, X è 5 volte K e K si chiama moneta il suo prezzo è 1. Anke se i prezzi raddoppiassero non cambiano le grandezze relative dei beni, se X è il doppio di Y e i consumatori lo acquistano vuol dire ke sono tutti d’accordo, poi lo posso misurare in terra, sabbia o cemento l’importante è ke sia il doppio e non cambierebbe il rapporto tra i beni xkè la moneta non li modifica, permette di identificarli.
GF 5, equilibrio walrasiano in sistema chiuso. 2 beni.
Mercato del bene X e Y in f. del prezzo relativo (Px/Py). Il prezzo relativo è X e la parte dx è simmetrica a quella sx per questo motivo. I punti Ye e Xe sono di equilibrio walrasiano e ogni prezzo relativo diverso da quello walrasiano comporta un eccesso di offerta di X ed eccesso di domanda di Y. 
GF 6, equilibrio walrasiano in eco aperta.
Se è piccola subirà la ragione di scambio degli altri paesi e raggiungerà un equilibrio provvedendo a scambiare i due beni basandosi sulla ragione di scambio internazionale e non interna xkè l’economia piccola non influisce sulla ragione di scambio internazionale.
Se è grande, incidono sulla ragione di scambio internazionale. Raggiungerebbero l’equilibrio interno a prezzi diversi, uno + alto e uno + basso e si verifica quindi convenienza allo scambio e si scambio ad un prezzo intermedio tra i prezzi interni. Grafico  a due paesi, no costi di trasporto, conc.xfetta, utilizzo stessi fattori e produrre stessi beni. A livello interno il prezzo relativo di equilibrio di autarchia è maggiore nel paese 1 rispetto al 2. C’è rotazione di 180 gradi xkè i due paesi sono diversi altrimenti non ci sarebbe scambio. Lo scambio internazionale si verifica solo se il P relativo internazionale è compresa fra i due prezzi relativi di equilibrio autarchico. Per ragioni di scambio maggiori di Px1/Py1 entrambi i paesi domanderebbero il bene X xkè in entrambi ci sarebbe eccesso di domanda. X ragioni di scambio inferiori a Px2/Py2 ambedue i paesi offrirebbero sul mercato internazionale il bene X xkè avrebbero un eccesso di offerta. Bisogna quindi considerare solo le ragioni di scambio tra Px1/Py1 e Px2/Py2. L’equilibrio internazionale si stabilirà in un punto P* dove l’eccesso di domanda del paese 1 sarà uguale all’eccesso di offerta del paese 2. La bilancia commerciale sarà in pareggio xkè il paese 2 più abile, produce di + a un P + alto e il paese 1 meno abile,  importa, produce meno e consuma di +.
Come un paese, data una certa ragione di scambio internazionale, riceve vantaggio dal commercio internazionale in conc. xfetta. Passaggio da scatola degli scambi (7), a scatola della produzione (8) x arrivare alla curva di trasformazione(9).
GF 7:eco chiusa, 2 beni e 2 input, no moneta, si raggiunge l’equilibrio walrasiano 2x2x2, 2 sogg., 2 beni, 2 input e si raggiunge quando nella scatola dello scambio il SMS dei due beni è identico per i due sogg. C dotazione iniziale, meglio essere A xkè possiede di + in tutti e due i beni, si scambia solo se l’altro non peggiora, scambi pereto superiori per arrivare all’ultimo scambio pareto ottimale. Ognuno deve puntare ad arrivare contrattando all’origine dell’altro, le soluzione di A e B sono nella lente, margini compresi, tutte le curva di indifferenza tangenti.
GF 8: utilizzo di K eL. Occorre ora rinvenire le condizioni di efficienza nella produzione (dette anche condizioni di ottimo paretiano nei settori produttivi). Con efficienza nei settori produttivi si intende una situazione in cui assunto il pieno utilizzo di entrambi i fattori, i fattori stessi vengono allocati nella produzione dei due beni in modo tale che, in corrispondenza di ogni data quantità prodotta di un bene, si massimizza la produzione dell’altro. Una definizione equivalente di efficienza è una situazione in cui non è possibile, riallocando in modo diverso le date quantità di fattori, aumentare la produzione di un bene senza diminuire quella dell’altro. E chiaro che se invece fosse possibile, mediante una tale riallocazione, aumentare la produzione di un bene mantenendo costante quella dell’altro, allora la situazione è inefficiente. Dimostreremo graficamente che la condizione di efficienza è che gli isoquanti di L e gli isoquanti di K siano tangenti , cioè che il saggio marginale di sostituzione tecnica (SMST) sia uguale nei due settori.
Il luogo di tutti i punti di tangenza fra gli isoquanti di L e di K è dunque il luogo dei punti efficienti che stiamo cercando; esso viene anche chiamato «curva dei contratti,, ma impropriamente, poiché tale denominazione (che è quella originaria di Edgeworth-Bowley) si riferiva allo scambio fra consumatori. Il passaggio dalla curva dei punti efficienti alla curva di trasformazione è semplice: basta riportare gli indici di ogni coppia di isoquanti tangenti (questi indici, come sappiamo, sono numeri che rappresentano quantità dei due beni) come coordinate in un diagramma sui cui assi misuriamo le quantità di X e di Y. In questo modo otteniamo un grafico (GF 9) che mostra la massima quantità di X ottenibile in corrispondenza di ogni data quantità di Y, cioè la curva di trasformazione. Poiché il procedimento di massimizzazione è perfettamente simmetrico, la curva dei punti efficienti e la curva di trasformazione che otteniamo sono le medesime anche se massimizziamo la produzione di X per ogni data quantità di Y. La retta = SMS . Curva di indifferenza = SMT.  La pendenza = dx/dy = SMT, < 0 per Y ke aumenta e X ke diminuisce, dx/dy sempre = a -px/py ke è la pendenza del vincolo di bilancio, ke è l’SMS e SMS = SMT. In base al valore relativo attribuito ai due beni si ottiene il SMT di equilibrio ke è = al SMS ke si determina dalla scatola dello scambio. SMS è = sia x il produttore sia x il consumatore xkè entrambi danno lo stesso valore ai due beni. In condizioni di conc. xfetta il sistema economico si troverà sempre a produrre sulla curva di trasformazione, in un punto in cui il SMT eguaglia il rapporto fra i prezzi dei due beni.
(Prendiamo in considerazione una collettività) Curva di trasformazione per un’economia aperta, retta di isoreddito nel modello concorrenziale.
Se la ragione di scambio internazionale è più alta di quella interna si può dimostrare k il paese si specializza parzialmente nel bene X e lo esporta; permette di raggiungere un livello di benessere maggiore, il k è intuitivo. In questo paese il bene x è più apprezzato nel mercato internazionale rispetto al mercato interno, riesce a ricevere reddito tramite le esportazioni. Ha beneficio xkè mi sposto su una curva di indifferenza più alta. La retta di isoreddito ruota se la ragione di scambio internazionale è elevata. Per il paese piccolo lo scambio è benefico qualsiasi sia la natura dei due beni. GF 10 sms≠smt  finanzio le esportazioni del bene x con le importazioni del bene y.
L’economia Italiana non è più una piccola economia aperta, di diritto esiste l’economia dell’UE e non più quella dell’Italia. Oggi di questo modello non c’è ne facciamo molto.
Un’economia di grande scala può beneficiare di questo scambio se valgono queste condizioni. È applicabile ad una grande economia in crescita (India, Cina), può modificare ragioni di scambio internazionali ed è in grado di operare nei beni a bassa tecnologia facendoli fare un salto tecnologico. Se l’economia è abbastanza grande k con l’offerta del bene x prende il mercato internazionale, il prezzo diminuisce xkè sale l’offerta. La grande economia è aperta allo scambio internazionale, la cui influenza nella ragione ci scambio internazionale sia molto forte può aumentare l’offerta internazionale; con miglioramento della tecnologia si può avere un aumento della ragione di scambio internazionale. 
Se fosse migliorata la tecnologia là dove è bassa o molto bassa si avrebbe l’aumento di produzione, diventa ancora più conveniente produrre il prodotto x. GF 11
Es (Cina) produce prodotti manifatturieri a basso costo, con tecnologia standardizzata; hanno subito un cambiamento radicale con libera iniziativa però senza alcun tipo di controllo.
GF 12 innovazione tecnologica, capacità produttiva complessiva in aumento, produce di + ma vende a prezzi stracciati, così trae reddito da questa esportazione aggiuntiva, ma fa scendere il livello di benessere dell’economia esterna.
Se la nuova tecnologia non serve a produrre un prodotto nuovo il rischio è k si blocca la crescita dell’economia di chi produce, xkè produce sempre di +, ma vende a prezzi stracciati quindi è anche pericoloso per il mercato in cui entra x la concorrenza spietata k fa; il percorso cinese secondo questo schema è accettabile, non ci si può affidare totalmente per aspettarsi una crescita di benessere; bisogna trovare la misura giusta tra liberalizzazione e controllo.

