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Sommario
Inquestolavorosi fornisceunabreverassegnadei più recenti con-

tributi teorici, sullegametradistribuzioneecrescita, basati sull’in-
completezza dei mercati dei capitali Se i mercati dei capitali sono
imperfetti eledecisioni individuali di investimentoavvengonoincon-
dizioni di disuguaglianza, vi è la possibilità che l’accumulazione di
capitale(umanoe…sico) nonsiae¢ciente. L acausarisiedenelladi-
sparità nelleopportunità individuali di investimento, lequali possono
perpetuaree, inalcuni casi, inasprireladisuguaglianzaein‡uiresul-
l’equilibriodi lungoperiodo. Si evidenziacometali modelli teorici
sianoingradodi supportareladinamica individualedei vari Paesi,
diversal’unadall’altra, nellamisurain cui prevedanoequilibri mul-
tipli edinamichedipendenti dallecondizioni iniziali. L aconvergenza
nelladistribuzionedelredditoè invece interpretabile sullabase dei
modelli teorici cheprevedonoequilibri di lungoperiodoconmobilità
socialeedistribuzioni ergodiche.
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IN T R O D U Z IO N E
N ei modelli di crescitaneoclassici, lacompletezzadeimercati inconcorrenza
perfettarendeergodicaladinamicadelladistribuzionedelredditoedellaric-
chezzael’equilibriodi lungoperiodonondipendedalladistribuzioneiniziale
dellerisorse.

L o sviluppodei modelli di crescita endogena ha risvegliatol’interesse
dei macroeconomisti riguardol’interazionetradistribuzioneecrescita. Se
infatti intali modelli si abbandonal’ipotesi dell’agenterappresentativo, la
disuguaglianzapersistenell’economia. L ecausepossonorisiedereadesempio
nellediversetecnologieacui gli individui hannoaccessooneldiversogrado
di accumulazionedi capitaleumanonellapopolazione.

R ecenti analisi empirichehannoevidenziatocheladisuguaglianza, misu-
ratainmodidiversiesucampionidiversi, èdannosaperlacrescita. Tuttociò
hastimolato, apartiredall’iniziodegli anni ’9 0, il…oriredi unariccalettera-
turateoricasugli e¤etti di lungoperiododelladisuguaglianza. I più recenti
contributi teorici sulrapportotracrescitaedistribuzionefannoriferimento
sostanzialmenteaduemeccanismi di baseattraversoi quali distribuzionee
crescitainteragiscono: ilprimodi naturapolitico-economica, ilsecondofa
riferimentoall’incompletezzadelmercatodei capitali.

L oscopodi questolavoroèdi fornireunabreverassegnadel…lonefonda-
tosulleimperfezioni delmercatodei capitali. Sei mercati dei capitali sono
imperfetti, iltassodi rendimentodell’investimentoindividualerisultaessere
positivamentecorrelatocollivellodellaricchezzaindividuale. Ilmotivodita-
lecorrelazionepuòrisiederenellastocasticità dellatecnologiadi investimento
chefasì chegli investitori possanoandareinbancarotta. L aprobabilità di
bancarottaènegativamentecorrelataallivellodi auto…nanziamento. U nal-
tromotivopuòrisiederenell’asimmetriainformativaex-antetraprestatori e
prenditori di fondi. Intalcasopossonoesistereformedi razionamentodel
creditoosi puòdeterminareunasituazionepercui iltassodi interessecredi-
torioè inferioreaquellodebitorio. G li individui più poveri osonorazionati
osopportanounmaggiorpesodeldebito. Seinvecel’asimmetriainformativa
è ex-post, si determinanocosti di agenzia(di screeninge/odi monitoring),
negativamentecorrelati allivellodi mezzi propri delprenditoredi fondi. Il
mercatodelcreditopotrebbeaddiritturanonesistere, seciò incui si inve-
stenonfosseipotecabile, comeadesempioilcapitaleumano. G li individui,
chenondevonoricorrerealcreditoper…nanziareilproprioinvestimento, ne
traggonoinogni casoilmassimorendimento. Inaltreparolel’imperfezione
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delmercatodei capitali generadisparità di opportunità di investimentotra
individui eterogenei perricchezza. Taledisparità puòperpetuaree, inalcuni
casi, inasprireladisuguaglianzadistributiva.

L aletteraturateoricaconmercatideicapitali imperfetti si puòdistingue-
reindue…loni. Ilprimoesploragli e¤ettidi lungoperiododell’ineguaglianza
tragli individuiviainvestimentoincapitaleumano. Ilsecondoanalizzacome
l’eterogeneità dellapopolazionedeterminidiverseopportunità di investimen-
toincapitale…sico. N elparagrafo1 espongoi principali modelli teorici che
analizzanoillegametradistribuzioneecrescitavia investimentoincapita-
le umano, mentrenelparagrafo2 analizzo i principali modelli teorici che
interpretanoillegamedi lungoperiodotradisuguaglianzaecrescitavia in-
vestimentoincapitale…sico. N elparagrafo3 espongopoi i principali fatti
stilizzati rilevati dallaletteraturaempiricasulrapportotradistribuzionee
crescita.

1 M O D EL L I CO N IN V EST IM EN T O IN CA -
P ITA L EU M A N O

Illavorodi G aloreZ eira(19 9 3)rappresentasenzadubbiol’articolopionieri-
sticoperquelcheriguardal’investimentoinistruzioneinpresenzadimercati
incompleti. In questomodellol’esistenzadi unanon-convessità nellatec-
nologiadi investimentoincapitaleumanodeterminalanon-ergodicità della
dinamicadelsistema1. N ellungoperiodoesistonoequilibrimultipliaseconda
delladistribuzioneinizialedellaricchezza.

Ilmodelloè agenerazioni sovrapposte. G li agenti sonoaltruisti. N ell’e-
conomiavi è ununicobenechepuòessereprodotto, inregimedi perfetta
concorrenza, attraversounatecnologia“skilled-intensive”, ovveroattraverso
unatecnologia“unskilled-intensive”. G li individui di¤erisconol’un l’altro
esclusivamenteperquelcheriguardal’eredità ricevutadai padri (bt), laloro
ricchezza, mentresonoomogenei nellivellodi “skill” naturale. O gni giovane
decideseistruirsi elavoraretuttalavitacomelavoratorequali…catoapiù
altaproduttività e salario(w q), oppurenon istruirsi e lavorarecomenon
quali…catoapiù bassaproduttività esalario(w nq). L aspesaperl’istruzione

1 L oury(19 81)mostracome, inassenzadinon-convessità, ancheconmercatideicapitali
imperfetti ladistribuzionedi lungoperiodoè ergodica.
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è…ssaeindivisibile(h). G li individuiconvincolidiliquidità devonoricorrere
alcredito. Ilrischiochei debitori “fugganoconilprestito” (takethemoney
andrun) obbligagli intermediari …nanziari aspendererisorseperrendere
più sicuralariscossionedelpropriocredito. Ciòinequilibriointroduceun
divariotrailtassocreditorio(r) edebitorio(i)2. G li individui convincoli
di liquidità, nell’e¤ettuarelasceltadi investimentoincapitaleumano, con-
frontanol’opportunità didepositarelapropriadotazioneinizialenelmercato
dei capitali altassodi interessecreditoriolavorandoalsalariodi lavoratore
nonquali…catoconquelladi diventareprenditori perl’eccedenzadelcosto
dell’istruzionesullapropriadotazione iniziale, pagareuntassodi interesse
più altoelavorarealsalariodi lavoratorequali…cato. Q uantopiù unindivi-
duoèpovero, tantomaggioreè ilcostocheegli devesostenereperlapropria
istruzione, perchèl’oneredelcontrollodellasicurezzadelcreditoèproporzio-
nalmentepiù elevatoquantomaggioreè ilgradodi indebitamentonecessario
acoprirelespesedi istruzione. Esisteunasogliacriticadi ricchezza(f) al
di sottodellaqualenonècovenienteistruirsi. L adistribuzionedellaricchez-
zain‡uenzapertantoillivelloaggregatodi investimentoincapitaleumano.
A nchelaprogeniedi lavoratori quali…cati maprenditori potrebbeperòan-
dareincontroadundestinodi povertà, sel’oneredeldebitononconsentisse
di accumularericchezzadi generazioneingenerazioneegli eredi di genitori
quali…cati nonricevesserounlivellodi eredità su¢cienteaquali…carsi. In
…gura1-1 (a) è rappresentataladinamica.

2Con i edrintendoi tassi lordi.
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Figura1-1: dinamicadi accumulazionedellaricchezzain G aloreZ eira(19 9 3).

bnq rappresentalafunzionedi accumulazionedellaricchezzapergli in-
dividui nonquali…cati. L edinastiediscendenti datali individui convergono
versoillivellodi statostazionariob¤nq. bq rappresentainvecelafunzionedi
accumulazionedellaricchezzapergli individui quali…cati. Essahapendenza
diversaasecondachegli indivui frontegginovincoli di liquidità (f·bt< h)
ono(bt¸ h):Ciòproprioacausadelladi¤erenzatrailtassocreditorioe
debitorio3. L aprogeniedegli individui senzavincolidi liquidità convergealla
ricchezzadi statostazionariob¤q. Esistepoi unlivellocritico

³
bq

´
di ricchez-

zadegli individui quali…cati eprenditori di fondi, aldi sottodelquale, la
dinastiaconvergeab¤nq ealdisopradelqualeladinastaconvergeab¤q. L a
dinamicadelladistribuzionedellaricchezzanonè perciòergodica4. G alore

3Q uandogli individui fronteggianovincoli di liquidità devonoprendereaprestitoeri-
pagare(h¡bt)i. L ’eredità lasciatadatali individui dipendedallivellodi eredità ricevuto
concoe¢cientedi propozionalità chedipendedai. Seinvecegli individui sonoingrado
diauto…nanziarsi, investonol’eccedenzadellapropriaricchezzarispettoalcostodell’istru-
zionenelmercatodei capitali altassocreditorio, ottenendo(bt¡h)r. L ’eredità lasciata
dipendedaquellaricevutainfunzionedi r(inferioreai):

4L ’ergodicità puòessereinterpretata, inquestocontesto, comelapossibilità perogni
dinastiadi occupare, nellungoperiodo, unoqualunquedegli stati stazionari. U nadistri-
buzioneergodicanondipendequindi dallecondizioni iniziali, viceversaunadistribuzione
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Z eiradimostrano(cfr. …gura1-1 (b)) comenellungoperiodoeconomiecon
unadistribuzionedellaricchezzaestremamentediseguale, siapurconuna
elevataricchezzamedia, converganoversounasituazioneincui lamaggior
partedellapopolazioneèintrappolatainbassilivellidiricchezzaenell’impos-
sibilità di investimentoincapitaleumano. V iceversaeconomie“sviluppate”,
conunelevatonumerodi individui aventi alti livelli di eredità, convergono
adunequilibrio“egualitario”, caratterizzatodaunostesso, alto, livellodi
ricchezzaedallatotalità dellapopolazionequali…cata. Ilmotivo, chedeter-
minal’unasituazionepiuttostochel’altra, risiedenellivellodi salariodei
nonquali…cati, cheasuavoltadipendedalladistribuzionedellaricchezza.
Q uantopiù ladistribuzioneè egualitaria, tantopiù altoè ilsalariodellapo-
polazionechenoninvesteinistruzione. In…gura1-1 (b), bnq1 rappresentala
funzionedi accumulazionepergli individui nonquali…cati quandoladistri-
buzioneinizialedellaricchezzaè estremamentedisegualeeilsalariodei non
quali…cati è perciòbasso. V iceversa, quandoladistribuzioneinizialeè più
egualitaria, lafunzionedi accumulazionedellaricchezzadei nonquali…cati è
bnq2 , corrispondenteadunsalariodegli individui chenoninvestonoinistru-
zionepiù elevato. Comesi notadalla…gura, inquestosecondocaso, tuttala
popolazioneconvergeab¤q.

N elmodelloappenaespostoesisteunmercatodelcreditoperl’istruzio-
ne, sia purimperfetto. Tuttavia ilcapitaleumanoè persuanaturanon
ipotecabileenonpuòesseredatocomecollateralagaranziadi undebito. Si
concludeperciòverosimilmentechel’investimentoincapitaleumanorichiede
ilcompletoauto…nanziamento. L ’investimentodeveesserepari alrisparmio
nonsoloalivelloaggregato, maanchealivelloindividuale, o, dettoinaltre
parole, nonesisteunmercatodelcreditoperl’istruzione. Q uestaè l’ipotesi
fondamentalesullaqualesi basailmodellodi O weneW eil(19 9 8). Seaciò
si aggiungeilcaratteredi indivisibilità dell’investimentoincapitaleumano,
gli individui inizialmentepiù poveri sonodestinati all’ignoranza(tecnica) e
così laloroprogenie, amenochedi generazioneingenerazionenonsi riesca
adaccumulareasu¢cienzadausciredallatrappoladell’ignoranza.

Essi analizzanogenerazioni sovrappostedi individui condiversi livelli di
abilità (ai). L ’abilità di ciascun individuoè unavariabile stocasticanon
correlataall’abilità dei genitori ed è interpretatacomenumerodi unità di
“lavoro-e¢cienza”, quali…catoonon- quali…cato, cheunindividuoè ingrado
di o¤rire. Ilredditodalavoro, pari alprodottotra ilsalariounitarioe il

non-ergodicavariaalvariaredelladistribuzioneiniziale.
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numerodi unità di lavoro-e¢cienza(aiw nq peri nonquali…cati eaiw q peri
quali…cati) è perciòcrescentenellivellodi abilità. L ’istruzioneè accessibile
soloperquegli individui ingradodi auto…nanziarsi (bt¸h), tuttavianonè
convenientepertutti, masolopercoloroaventi unlivellodi abilità superiore
adunadeterminatasogliacritica

³
ai= h

wq¡w nq

´
. Q uestoperchèilrendimento

dell’istruzioneintermini di maggiorredditodalavoro(ai(w q¡w nq)), deve
esseresuperiorealcostodell’istruzionestessa(h).

L ’evoluzionedellaricchezzalungoladinastiaindividuaunprocessoM ar-
kovianosenzamemoria: laprobabilità diereditareundeterminatoammonta-
renondipendedall’evoluzionepassatadei livelli di eredità lungoladinastia,
madipendeesclusivamentedall’eredità ricevutadallagenerazioneimmedia-
tamenteprecedente. O weneW eilmostranodiversi possibili scenari di lungo
periodo, quandoilsalarioè endogeno, percomposizionedellapopolazione
perclassi di istruzione.

U nprimoscenario(…gura1-2 (a)) è caratterizzatodallastasi traclassi
di educazione. Q uandononesistemobilità intergenerazionale, esistonoin-
…nitedistribuzioni stazionariedi lungoperiodo, dipendenti dallecondizioni
iniziali. L a…gura1-2 (a) rappresentaladinamicacheconduceaquestosce-
nario. Essasi basasull’ipotesi percui anchegli individui conlaminoredelle
abilità trovinoconvenientequali…carsi qualorasianoingradodi auto…nan-
ziarsi, ovveroa·amin. L apopolazionenonquali…cataconvergeallaclassedi
stati stazionari

³
b¤nqmin;b¤nqmax

´
, mentrelapopolazionequali…cataconverge

allaclassedi stati stazionari
³
b¤qmin;b¤qmax

´
:N onesistemobilità traclassi di

istruzionenènelbreve, nènellungoperiodo. L adistribuzionedellaricchezza
all’internodi ciascunaclassedi individui è ergodica.

7



Figura1-2: dinamicainO weneW eil(19 9 8). bq(ai= amax) rappresentala
funzionedi accumulazionedellaricchezzapergli individui quali…cati econla
massimadelleabilità. bq(ai= amin)rappresentalafunzionedi accumulazione

dellaricchezzapergli individui quali…cati econlaminimadelleabilità.
bnq(ai= amax) è lafunzionedi accumulazionedellaricchezzadi individui non
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quali…cati econabilità massima. In…nebnq (ai= amin)rappresentalafunzione
di accumulazionedellaricchezzadegli individui nonquali…cati aventi abilità

minima.

U nsecondoscenario, rapresentatoin…gura1-2 (b), èinvececaratterizzato
damobilità traclassi di istruzioneedi ricchezza, siaversol’altocheversoil
basso. Inquestocasoladistribuzionedi lungoperiodoè unica, stazionaria
ed ergodica. Tuttala popolazione converge allaclasse di stati stazionari³
b¤nqmin;b¤qmax

´
. U nadinastiapuòavanzareeconomicamenteancheseillivello

mediodi redditopro-capiterimanelostesso.
L amobilità traclassi di istruzione si puòanchevenireadeterminare,

semprequandoilsalarioèendogeno, qualoragli individui conlaminoredel-
leabilità nontrovinoconvenientel’investimentoinistruzioneindipendente-
mentedalladisponibilità omenodell’auto…nanziamento, ovverosea > amin
(…gura1-2 (c) e (d)). L amobilità versoilbassotraclassi di istruzioneè
semprepossibile, inquestocaso, poiché…gli di genitori quali…cati, macon
unabassaabilità (a < a), possononontrovareconvenientel’investimentoin
istruzioneaprescinderedalfattocheessi lopossanointraprendereomeno.
L adinamicaè ergodica.

M obilità intergenerazionaleedinamicadelladistribuzionedelredditoe
dellaricchezzanelmodelloappenaespostosonointerconnessi: l’unaessendo
siacausachee¤ettodell’altra. L astrutturasalariale infatti evolveduran-
teladinamicaacausadell’evoluzionedellastrutturadellapopolazioneper
classi di istruzione. InparticalareO weneW eildimostranocome, seillavoro
quali…catoenonquali…catosonocomplementi, ilsalariodei nonquali…cati
siacrescentenellaquotadei lavoratori quali…cati, mentreilsalariodei quali-
…cati siadecrescentenellaquotaquali…catadei lavoratori. A lcresceredella
quotaquali…catadellapopolazionequindi si riduceildi¤erenzialesalariale
traquali…cati enonquali…cati, eaumentalaprobabilità che…gli di genitori
nonquali…cati si quali…chino. Ciòpere¤ettodellamaggioraccumulazione
dellaricchezzadapartedei nonquali…cati.

Concludendoquindi nelmodellodi O wen eW eilesistelapossibilità di
equilibri multipli, simili aquelli descritti eanalizzati daG aloreZ eira. U n
equilibrioèinfatticaratterizzatodaelevatilivellidiricchezzaediistruzione, il
secondoèinvececaratterizzatodabassilivellidiricchezzaedi istruzione(vedi
…gura1-2 (a)). Economieidenticheeccettocheperladistribuzioneiniziale
dellaricchezzapossonoconvergereadiversi stati stazionari. A di¤erenza
di G alore Z eirapoi vi è la possibilità che ladinamica sia ergodica e la
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distribuzionedi lungoperiodonondipendadallecondizioni iniziali (riquadri
(b), (c) e(d)di …gura1-2).

L eimplicazioni normativeanalizzatedaO weneW eilriguardanoesclusi-
vamentepolitichemirantiamodi…careilcostoel’accessibilità dell’istruzione.
Tali politichehannocaratterepermanente: ilcostodell’istruzionesi riduce
perogni generazione. Essi concludonoche, alivellointra-generazionale, la
rimozionedellebarriereall’acquisizionedell’istruzionegiovamaggiormente
agli individui più abili convincoli di liquidità. N ellungoperiodotali po-
liticheaccresconoilprodottopro-capitee illivellomediodi consumo. Se
perònonci fossemobilità traclassi, ledinastiepiù ricchenerisulterebbero
penalizzate.

Entrambi imodellidescritti sibasanosullanonconvessità dellatecnologia
di investimentoincapitaleumano. Intalcasolasceltadi investimentoinca-
pitaleumanoèunasceltabinaria: otuttooniente. Benabou(19 9 6ae19 9 6b)
sviluppainveceunmodelloincui lafunzionedi produzionedelcapitaleuma-
noè caratterizzatadaunatecnologiaconvessa. Ilredditodell’individuoa
seguitodell’investimentoincapitaleumano(hi) è yi = h (̄ )i !(1¡¯)i , dove!i
rappresentaledotazioni di risorseiniziali. Ilrendimentodell’investimentoin
capitaleumanoèdecrescente. G li individuihannolestessepreferenze. L ’uti-
lità indirettaèfunzionecrescentedelredditoindividuale. Selatecnologiadi
investimentoèlastessapertuttigli individui, ognunoinveste…noalpuntoin
cui laproduttività marginaledell’investimentoèparialtassodi interesse. Se
ilmercatodelcreditoèperfetto, l’investimentoincapitaleumanoèlostesso
perogni individuo. I più ricchidannoaprestitoeipiù poveriprendonoapre-
stito, maciascunoinvestelostessoammontaredi risorseincapitaleumano.
Benaboudimostrachel’investimentoincapitaleumanoè pari adunaquota
dellerisorseaggregate. Seinvece, comein O weneW eil, nonesistecredito
perl’istruzione, alloral’investimentoincapitaleumanoè pari adunaquota
dellerisorse individuali enonaggregate. G li individui più poveri pertanto
sonocostretti adinvestireinunaminorquantità di capitaleumano, mentre
quelli più ricchi sonocostretti adinvestireinunamaggiorquantità di capi-
taleumanorispettoalcasoconmercatodelcreditoperfetto. Siai ricchi che
i poveri comunquee¤ettuanouninvestimentononottimale. Inquestocaso
unaredistribuzionedi risorsedai ricchi ai poveri, accrescerebbe ilreddito
aggregato. Infatti laproduttività marginaledell’investimentoincrementa-
le incapitaleumanoconsentitoai più poveri, grazieallaredistribuzione, è
maggioredellaproduttività marginaledeldisinvestimentoincapitaleumano
e¤ettuatodai più ricchi acausadellatassazione. L ’e¤ettodellatassazioneè
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comunquea“curvadi L a¤er”: esisteunlivelloottimaledialiquotad’imposta
chemassimizzailtassodi crescitadell’economia. Sel’aliquotad’impostadi-
vienetroppoelevatalacrescitarallenta: intalcasoinfatti laredistribuzione
obbligherebbei più ricchi aduninvestimentosubottimale.

2 M O D EL L I CO N IN V EST IM EN T O IN CA -
P ITA L EFISICO

Illegametradistribuzionedellaricchezzaedinamichedi lungoperiododel
sistemaeconomicopuòderivareanchedadi¤erenzenelleopportunità indi-
viduali di investimentoincapitale…sico. Ilmodellodi B anerjeeeN ewman
(19 9 3) si inserisce in questo…lonedi letteratura. Essi analizzanoun’eco-
nomiapopolatadaindividui chedevonoe¤ettuareunasceltaoccupazionale:
sceglierecioèsediventarelavoratori, svolgereun’attivitàdiautoimpiego(self-
employment)ointraprendereun’attività imprenditoriale. I self-employedso-
nogli unici lavoratori nellapropriaimpresa, mentregli imprenditori assumo-
no´ lavoratori. A menochenonscelganodidiventarelavoratori, gli individui
necessitanounammontareindivisibiledi risorsedainvestire. L ’inputrequi-
rementè x peri self-employede´x pergli imprenditori. Esisteunaterza
opportunità di investimento: un’attività privadi rischiochegarantisceun
tassodi interesselordopari a r:Colorochefronteggianovincoli di liquidi-
tà devonoricorrerealcredito. Comein G aloreZ eiraesisteilrischiochei
mutuatari fugganoconilpresito(takethemoneyandrun). Tuttaviaqui, an-
zichévenireadeterminarsiundivariotraitassi, lapossibilità chei prenditori
di fondi scappinoconilprestitoimplicaunammontaremassimodi fondimu-
tuabili, crescentenellaricchezzaindividualeenellapunizionenon-pecuniaria,
cheimutuatari/fuggitivi subirebberonelcasoincuivenisserocatturati, ede-
crescenteneltassodi interessesui prestiti. Esistedunqueunlivellominimo
di ricchezzanecessarioperdivenireself-employed

³
bse

´
edunlivellominimo

di ricchezzanecessarioperdivenire imprenditori
³
be

´
. L aricchezzaneces-

sariaperdiventareimprenditori èmaggiorepoichél’inputrequirementdegli
imprenditori èmaggioredi quellodei self-employed. A causadi taleimperfe-
zionedi mercato, individui poveri, conunlivellodi ricchezzainferioreabse ,
nonpossonoe¤ettuarealcuninvestimentoimprenditoriale. L ’utilità indiret-
tadegli individui èfunzionecrescentedelreddito. L asceltaoccupazionalesi
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basasulconfrontotrai diversi livelli di redditoottenibili conlediverseoc-
cupazioni. L astrutturaoccupazionaleintragenerazionaledipendedallivello
di ricchezzaindividualeedallivellodelsalario. I potenziali lavoratori hanno
unlivellodi ricchezzainsu¢cienteperintraprenderequalsiasi investimento
imprenditoriale

³
b< bse

´
. Inoltrei potenziali lavoratori preferisconol’ozioe

ilsoloinvestimentonell’attività privadi rischio, seilsalarioè inferioread
unadatasogliacritica(w ):Seilsalarioè pari aw , alloragli individui sono
indi¤erenti tral’ozioeillavoro5. I potenziali imprenditori, conunlivellodi
ricchezzab superioreabe ; trovanoconvenienteassumere´ lavoratori, piut-
tostochesvolgereun’attività di autoimpiegosolose ilsalariodapagareè
inferioreadunasogliaw , dovew > w . Ilsalariodi equilibrioè w sel’o¤erta
di lavoro, ovverolaquotadi popolazioneconunaricchezzainferioreabse , è
maggioredelladomandadilavoro, ovvero´ voltelaquotadipopolazionecon
ricchezzasuperioreabe. V iceversa, ilsalariodi equilibrioèw sec’èeccessodi
domandadi lavoro. L asceltaoccupazionaleintragenerazionaleèsintetizzata
nellatabellaseguente.

b< bse bse ·b< be be ·b
w < w oziosi self-employed imprenditori
w = w oziosi / lavoratori self-employed imprenditori

w < w < w lavoratori self-employed imprenditori
w = w lavoratori self-employed self-employed/ imprenditori
w > w lavoratori self-employed self-employed

Sceltaoccupazionale in B anerjee e N ewman(19 9 3).

Iltassodi rendimentodell’investimentonell’attività di autoimpiegooin
quellaimprenditorialeè stocastico. L adinamicadi accumulazionedellaric-
chezza allora, a causa della stocasticità delrendimentodell’investimento,
determinaanchemobilità occupazionale. Si possonoaverediversedinamiche
asecondadelsalariodi equilibrio.

Seilsalarioè w , alloraladinamicaèrappresentatain…gura1-3(a). Co-
mesi puòvederedalla…gura, i lavoratoriaccumulanosu¢cientericchezzada
poterinvestireinun’attività di autoimpiego. M anoamanochelaclassedei
lavoratori si estingue, scompareconseguentementeanchelaclasse impren-
ditoriale, poichégli individui nonpossonopiù trovare´ occupati perpoter

5 G li individui nontraggonodisutilità dallavoro.
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intraprenderel’investimentoimprenditoriale. N ellungoperiodopertantotut-
talapopolazioneècostituitadaself-employed, distribuitasullaclassedi stati
stazionari (b¤se min;b¤se max)acausadellastocasticità delrendimento.

Se il salario di equilibrio è w invece, l’accumulazione della ricchezza
avvienecomerappresentatoin…gura2-1 (b).

In questocasogli individui chenasconocon un livellodi ricchezza in-
su¢cienteadintraprenderequalsiasi progettodi investimento, nonriescono
ad accumulare su¢cientericchezzadapoterdivenirenéself-employed, né
imprenditori. L e dinastiedi tali individui convergono, nellungoperiodo,
allaclasse di stati stazionari (0 ;b¤w ). L e dinastiedegli imprenditori e dei
self-employed si distribuisconoinvece, nellungoperiodo, sullaclassedi sta-
ti stazionari (b¤se min;b¤e max). Inentrambi i casi descritti, ladistribuzionedi
lungoperiodosarebbestazionaria, seilsalariononsi modi…cassenelcorso
delprocessodi accumulazionedellaricchezza. Comedescrittosopraperòil
salariodi equilibriodipendedalladistribuzionedellaricchezza, pertantola
stazionarietà delledistribuzioni corripondenti ai duescenari descritti sopra
nonè assicurata. Inparticolaresi èdettocheilsalariodi equilibrioè w se
lapercentualedellapopolazioneconricchezzainferioreabse è maggioredi
´ volte lapercentuale dellapopolazionecon ricchezza superiore a be. L a
percentualedellapopolazioneconricchezzainferioreabse rimanesemprela
stessa, comeappenadescritto, tuttaviacambialacomposizionedellapopo-
lazioneconricchezzasuperioreabse. A secondadelveri…carsi degli stati del
mondo, lapercentualedellapopolazioneconricchezzasuperioreabe , può
aumentareodiminuire. Seaumentasseinmisurasu¢cienteadeterminareil
nuovosalariodiequilibriopariaw , allorasi passerebbealprimodegli scenari
descritti, dalqualeperòsi potrebberitornarealsecondoseladistribuzione
dellapopolazionefacesseritornare ilsalarioalvalorew . Seperòladistri-
buzioneinizialedellaricchezzafosseestremamentediseguale, alloral’unico
scenariopossibilesarebbequellodescrittoin…gura2-1 (b). V iceversasela
distribuzioneinizialefosseparticolarmenteegualitaria, alloral’unicoscenario
possibilesarebbequellocorrispondentea…gura2-1 (a).

Concludendoquindi, ladistribuzioneoccupazionaledi lungoperiododel
sistemaeconomicodipende strettamente dalla distribuzione della ricchez-
za. Solounlivellosu¢cientedi disuguaglianzadistributivapermetteilna-
sceredell’imprenditorialità, altrimenti lastrutturadell’economiacollassaad
uncontinuum di impreseartigianali. N ell’economiadecrittanelmodellodi
Banerjeee N ewmanquindi redistribuzioni one-shothannoe¤etti di lungo
periodo.
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Figura2-1: dinamicadi accumulazionedellaricchezzainBanerjeeeN ewman.
Ilquadro(a) rappresentaladinamicaquandoilsalariodi equilibrioè w :
bse(max)rappresentalafunzionedi accumulazionedellaricchezzadei

self-employednellostatodelmondopiù favorevole;bse(min)rappresentala
funzionedi accumulazionedellaricchezzadei self-employedquandoilrendimento

dell’investimentoè ilpiù basso;be(max) rappresentalafunzionedi
accumulazionedellaricchezzadegli imprenditori nelmiglioredegli stati del

mondo;be(min)rappresentalafunzionedi accumulazionedellaricchezzadegli
imprenditori nelpeggioredegli stati delmondo;bw rappresentalafunzionedi

accumulazionedellaricchezzadei lavoratori. N onci sonooziosi. N elquadro(b) è
rappresentataladinamicadi accumulazionedellaricchezzaquandoilsalariodi
equilibrioè w:Inquestocasoesisteanchelaclassedegli oziosi, lacui funzionedi

accumulazioneè indicataconbo.

U nterzomodello, chesi inseriscenellaletteraturacon investimentoin
capitale…sicoemercati dei capitali imperfetti, è quellodi A ghion& Bolton
(19 9 7 ). G li autori ipotizzanocheogni individuopossasceglieresedestinare
lapropriavitalavorativaauna“backyardactivity” dalrendimentodetermi-
nisticoebasso, oppureavviareun’attività d’impresa, dalrendimentoincerto,
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cherichiedesforzoeduncapitaleinizialeindivisibile. L ’ammontaredell’au-
to…nanziamentoè pari all’eredità ricevuta. L aprobabilità di successo(p)
dell’intrapresaimprenditorialeè in‡uenzatapositivamentedallosforzoero-
gato. Ilcostodellosforzoerogato, perottenereunaprobabilità di successo
pari ap; è indicatocon C (p). Peripotesi ilcostoè quadraticoin p. L ’im-
prenditoreconvincoli di liquidità puòricorrerealcredito. Sulmercatodel
creditovi è concorrenzaperfetta. I prestatori di fondi sononeutrali alri-
schio. L osforzononèosservabileeciòcreaunproblemadi azzardomorale.
G li individui hannopreferenze á la L eontiefriguardoalconsumoeall’e-
redità lasciataai …gli : U = min(°c;(1¡°)bt+ 1). L a funzioneobiettivo
degli individui è pari allafunzionedi utilità alnettodelcostodellosforzo:
V = min(°c;(1¡°)bt+ 1)¡C (p). D ateleipotesi sullafunzionedi costo, la
disutilità marginaledellosforzoè crescente. L osforzodi …rst-bestè quello
erogatodall’imprenditoresenzavincoli di liquidità, dalmomentocheegli è il
solobene…ciariodelrendimentodelprogettodi investimento. L ’imprenditore
debitoreinveceerogaunimpegnoinferioreaquellodi …rstbest. Ingenerale
quindi laprobabilità di successodell’intrapresadelprogettoimprenditoriale
è crescentenellivellodi auto…nanziamento. Formalmente p = p (bt), con
d p
d bt

> 0 . A nchelaprobabilità cheildebitovengarestituitoèperciòcrescente
nellivellodi auto…nanziamento, ovveronellaricchezzaindividuale. L ’ipotesi
di neutralità alrischiodei prestatori di fondi edi concorrenzaperfettasul
mercatodelcreditoimplicachetutti prestiti debbanofruttarelostessoren-
dimentoatteso. Iltassodi interessequindi cresceconl’ammontaredi debito:
i= i(bt); con d i

d bt
< 0 . “B ecausee¤ortsupplyisdecreasingwhentheagent

borrowsmore, theunitrepaymentmustbecommensuratelyincresedtoen-
surethatlenderobtainsthesameexpectedrepayment. Inotherwords, the
poorertheborrower, thehigherisherperunitrepaymenttocompensatefora
lowerprobabilityofrepayment” (A ghioneBolton19 9 7 , pag. 157 ).L ’aumen-
todeltassodi interessescoraggiaperòlosforzo, perchéaumentalaquotadel
rendimentodelprogettodi investimentodicuibene…ciailprestatoredifondi,
eriducelaprobabilità di successo. G li individuimoltopoveri sonopotenzial-
menterazionati enonpotrannointraprenderel’attività imprenditoriale, dal
momentocheessi nongarantisconounrendimentoattesopari aquellodegli
altri prestiti, pernessuntassodi interesse. Ilrazionamentodelcreditosi ve-
ri…cherà inequilibriosegli individui potenzialmenterazionati e¤ettivamente
trovasserovantaggiosoilprogettodi investimentoevolesserointraprenderlo.
Perfarlosi dovrebberorivolgerealmercatodelcredito, maessi nonsarebbe-
roingradodi assicurareai prestatori di fondi ilrendimentoattesogarantito
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dagli altri prestiti. Tali individui quindi, dapotenziali razionati, diverrebbe-
rorazionati e¤ettivi. A ghioneBoltonconcludono, peraltroinmodoopposto
rispettoallatradizionaleletteraturasulrazionamentodelcredito, cheè più
verosimilel’e¤ettivoveri…carsi di razionamentoquantopiù bassoè ilcosto
deldenaro. Ilmotivorisiedenelfattoche, quantopiù altoè ilcostodeldena-
ro, tantopiù gli individui potenzialmenterazionati preferisconoimpiegarela
propriaricchezzanelmercatodei capitali piuttostocheintraprendereilpro-
gettoimprenditorialericorrendoalcredito. Ilrazionamentoèsolopotenziale
enone¤ettivo. Q uindi ladinamicaderivantedalmodellodi A ghioneBolton
descrivecome, adelevati livelli deltassodi interesse, i poveri preferiscano
prestarelepropriedotazioni allaclasseprenditricedi fondi eilrazionamento
nonsiosserva. L aricchezzadellaclassericcaincompensocrescerapidamente
eaumentaladisuguaglianza. G li elevati rendimenti consentonoperòanche
allaclassepoveradi accumularericchezza. L aricchezzaaggregataaumenta,
laclassemediasi espande, iltassodi interessesi abbassaesemprepiù pove-
ri sonoe¤ettivamenterazionati. “...initialphases ofgrowthtendtoincrese
inequalitieswhilelaterstages tendtoreducethem. This Kuznets e¤ectis
reinforcedbytheexistenceofcapitalmarketimperfections, sincethehigher
thecostofcapital, themorerapidlythe(second-best)probabilityofsuccess
p (bt) increaseswiththeinitialwealthofborrowersbt. W hereasthe…rst-best
probabilityofsuccessisthesameforallinvestors.” (A ghioneBolton(19 9 7 ),
pag. 162).L adistribuzionedi lungoperiodoèunica, stazionariaedergodica.
L adinamicaattraversocui ilsistemaconvergealladistribuzionestazionaria
di lungoperiodoè unprocessoM arkovianononlineare. Inquestocontesto,
unaredistribuzionedellaricchezzaaccrescerebbel’e¢cienzaaggregata, poi-
chéfarebbesì chelamaggiorparte, senontutta, lapopolazioneeroghi lo
sforzodi …rst-best. Tuttavialepoliticheredistributiveingradodi accrescere
l’e¢cienzaaggregatadevonoaverecaratterepermanente. Infatti lastoca-
sticità delrendimentodell’investimentodeterminacomunquedei fallimenti
tragli imprenditori, successivi indebitamenti econseguentesforzosubotti-
male. U naredistribuzioneripetutainnalzalaricchezzaaggregatael’equità
distributiva.

Ilmodellodi A ghioneBoltonsi basasull’indivisibilità dell’inputrequi-
rement. Tuttaviaquestanonè unacondizionenecessariaperlamicrofon-
dazionedelrazionamentodelcreditoivi analizzata. N elmodellodi P iketty
(19 9 7 ) peresempiol’inputrequirementè in…nitamentedivisibile. Ilrendi-
mentodell’investimentoè decrescentenelcapitaleinvestito. N onesisteuna
attività alternativaall’investimentonelprogettoimprenditoriale. Perilresto
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lastrutturadelmodelloèdeltuttosimileaquelladi A ghion eBolton. Il
razionamentodelcreditodiscendeancheinquestomodellodaunproblema
di azzardomorale. A nche in questomodelloinoltre, quantopiù altoè il
creditoacui l’imprenditorericorre, tantominoreè laquotadelrendimento
dell’investimentodi cui ilmutuatariobene…cianell’eventualità di successo,
tantopiù altoquindi è l’incentivoperl’imprenditore/prenditoredi fondi di
erogaresforzonullo. Esiteunlivellosogliadi ricchezzaaldi sottodelqua-
le, qualunquesiailcapitaleinvestitonelprogettoimprenditoriale, ilvincolo
compatibileconl’incentivoaderogarelosforzomassimononè soddisfatto.
Intalcasol’imprenditoreè razionato, edottienesoloprestiti su¢cienti ad
intraprenderel’investimentominimo6. Inquestomodelloperò, adi¤erenzadi
A ghioneBolton(19 9 7 ), ilrazionamentosi osservasoloseiltassodi interes-
seè su¢cientementealto: “...creditrationingdisappears iftheinterestrate
is su¢cientlylowbecausethenetreturns becomesu¢cientlyhightogive
properincentivestoagentswithnocollateral. A stheinterestrateincreases
... creditrationingbecomesbindingforthoseagentswhoseinitialwealthis
belowsomepositivecuto¤ level.” (P iketty(19 9 7 )).

L adinamicaderivantedaquestomodelloè laseguente: datoiltassodi
interessedi equilibrio, ladistribuzionedi lungoperiodoè unica, staziona-
riaedergodica. Iltassodi interessedi equilibriodipendecomunquedalla
distribuzionedellaricchezza. Selaricchezzaaggregatainizialeè elevatae
distribuitainmodoabbastanzaegualitario, iltassodi interessedi equilibrioè
basso, ilrazionamentononsiosserva, l’economiacrescefacendoulteriormen-
tediminuireiltassodi interesse. L ’economiaconvergeadunelevatolivello
di ricchezzaaggregataepro-capite. Seinvecelaricchezzaaggregatainiziale
èbassaedistribuitainmanierainiqua, iltassodi interessedi equilibrioèele-
vato, ilrazionamentosiosserva. L efamiglierazionatenonriesconoasfuggire
alrazionamentoelefamiglieinizialmentenonrazionatepossonodiventarlo
acausadelfallimento. L ’o¤ertadi capitalesi riduceeiltassodi interesse
puòconseguentementeaumentareulteriormente, amenocheladomandadi
capitalenondiminuiscainmisurasu¢ciente. L ’economiapuòquindi conver-
gereadunlivellodi ricchezzaaggregataepro-capiteparticolarmentebasso,
con elevati tassi di interesse. Iltassodi interesse e quindi loscenariodi
lungoperiododell’economiadipendonostrettamentedallecondizioni iniziali,
nonsoloriguardoladistribuzionedellaricchezza, masoprattuttoriguardoil

6Perinvestimentominimoqui si intende“thepro…tmaximizingcapitalinput... when
theentrepreneurtakese¤orte=0 ” (P iketty19 9 7 , pag. 17 6).
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livelloaggregatodellaricchezza.
I risultati delmodellosonopertantoabbastanzasimili aquelli di Baner-

jeeeN ewman, comeperaltrosottolineatodallostessoP iketty“Banerjeeand
N ewman(19 9 3)havealreadyrecognizedasourceofmolteplicity... T heintu-
itionforourresults is essentiallyidentical, withthecapitalmarketinstead
ofthelabourmarketandhigh(low) interestrateinsteadoflow(high)wage
rates. T his suggeststherobustnessofourresults: withwealthe¤ects, both
thelong-runwageandthelong-runinterestratearelikelytovarywiththe
initialwealthdistribution.”

U naltromodelloconinvestimentoincapitale…sico, mercati dei capitali
imperfetti, distribuzionedellaricchezzaestudiodegli e¤etti di politichere-
distributiveèquellodi Bhattacharya(19 9 8). Egli sostanzialmentemutuala
strutturadibasedi B ernankeeG ertler(19 89 ), ovveroconsideraun’economia
compostadaprestatori di fondi/lavoratori eimprenditori. L acomposizione
dellapopolazioneèesogena. G li imprenditori di¤eriscononellivellodi fondi
propri, l’eredità ricevuta. L ’inputrequirementperl’intrapresadelprogetto
imprenditorialeè …ssoeindivisibile. N onesistonoimprenditori senzavincoli
di liquidità, pertantotuttalapopolazione imprenditorialericorrealcredi-
to. Ciascun imprenditorehaadisposizioneun progettodi investimentoil
cui outcomeè stocastico. Il…nanziamentoesternoimplicaquindi un pro-
blemadi “Costly State Veri…cation” (CSV ), che determinaunosprecodi
capitale. L aprobabilità di veri…caè inversamentecorrelataallivellodi fon-
di propri e pertantoanche ilcostoattesodi veri…cadei risultati dipende
negativamente dallivellodi eredità dell’imprenditoremonitorato. In tale
contestounapoliticaredistributiva, consistenteinun’impostaproporziona-
lesull’eredità, chetrasferiscaricchezzaai lavoratori giovani, riduceillivello
di capitaleaggregato. Q uestoperchè gli imprenditori si trovanoadavere,
aseguitodell’imposizione…scale, unlivellominoredi auto…nanziamento. Il
gradodi …nanziamentoesternodei progetti imprenditoriali aumentaecon
essoaumentalaprobabilità di veri…ca, i costi attesi di veri…caelosprecodi
risorse.

3 L ’EV ID EN Z A EM P IR ICA
L edomandeallequali laletteraturaempiricahatentatodi risponderesono
leseguenti:
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1. Che cosa si può dire circa gli e¤etti della crescita economica sulla
distribuzionedelreddito?

2. Inchemodoladisuguaglianzadistributivain‡uenzalacrescita?Q uale
e¤ettohannoquindi politicheredistributive?

3. Esisteconvergenzanelladistribuzionedelredditotrai Paesi?

3.1 G L I EFFET T I D EL L A CR ESCITA SU L L A D I-
ST R IB U Z IO N ED EL R ED D IT O

Ilprimocontributorilevanteall’evidenzaempiricacircalarelazioneesistente
tradisuguaglianzaecrescitarisalesenzadubbioaKuznets(19 55), ilqualeha
studiatocomelacrescitain‡uenzi ladistribuzionedelreddito. D aun’analisi
cross-section riferitaaStati U niti, G ermaniaeR egnoU nitohariscontrato
unarelazionead“U -rovesciata” tradisuguaglianzaecrescita: manoamano
cheleeconomiecrescono, primailgradodi diguaglianzaaumentaperpoi
diminuire. Sicuramentei dati statunitensi dal17 7 0 al19 7 0 confermavanola
predizionedi Kuznets: nel17 7 0 il10% più riccodellapopolazionepossedeva
il50% dell’interaricchezza, nel1860 lostesso10% possedevatrail7 0 el’80%
dellaricchezza, nel19 7 0 ancorail50% .

Finoagli anni ’7 0 laKuznets’H ypothesis fuconfermatadallaquasi to-
talità dei Paesi O ECD .Tuttavianegli ultimi duedecenni si è registratauna
tendenzaall’aumentodelladisuguaglianzadelladistribuzionedei salari edei
redditi. Taleincrementoèstatoparticolarmenterilevanteperquelcheriguar-
dal’esperienzastatunitenseedelR egnoU nito: nelR egnoU nitoilcoe¢ciente
didispersionedi G ini èaumentatodel50% enegliStati U nitidel10% . B uona
partedell’aumentodelladispersionenelladistribuzionedelredditoèspiegata
dai di¤erenziali salariali. N egli Stati U niti enellamaggiorpartedei Paesi
O ECD , peresempio, negli ultimi vent’anni si è osservatouncambiamento
strutturalenelmercatodellavoro, chehavistol’incrementorelativodella
domandadi lavoroquali…catorispettoaquellononquali…cato. È veroche
si èaltresì assistitoadunaumentodell’o¤ertadi lavoroquali…cato, mal’au-
mentodelladomandaè statosenzadubbiopiù rapidoedi maggioreentità.
Conseguentementesi è osservatounmutamentonellastrutturasalarialecon
aumentodelladispersionedei salari eaumentodei di¤erenziali traclassi di
istruzioneedi occupazione. D allasecondametà degli anni ’7 0 si è assistito,
daunlatoadunincrementodel“wagepremiumforskill” e, dall’altro, adun
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signi…cativoaumentodell’instabilità nelmercatodellavoro. R odrik(19 9 7 )
evidenziacomelaglobalizzazionepossaaverconcorsoall’aumentodelladi-
spersionedelladistribuzionesalarialeinduediversi modi. Inprimoluogoil
commercioconi Paesi inviadi sviluppo, relativamentericchi di lavoronon
quali…catoedesportatoridiprodottiottenutiattraversounatecnologiaadin-
tensità dilow-skilledlabour, determinaunariduzionedelladomandadilavoro
nonquali…catonei Paesi industrializzati. Insecondoluogolaglobalizzazio-
nehaagevolatolasostituibilità inter-nazionaletralavoratori, inparticolare
perquelcheriguardai lavoratori abassoskill, siaattraversoilcommercio
(outsourcing), siaattraversol’investimentoimprenditorialeall’estero. “... a
fulleraccountingofthelabour-marketconsequencesofglobalizationislikely
toyield apicturethatgives globalization amuchmore signi…cantbilling
thanithabituallyreceiveswhenthequestionisfocusednarrowlyontherise
intheaverageskillpremium ...” (R odrick19 9 7 , pag.27 ).

N ellaspiegazionedelladinamicadelladistribuzionedelredditoconcor-
ronoperò, inmanieraaltrettantoimportante, ancheladinamicadei redditi
dacapitale, l’imposizione…scaleei trasferimenti. Peresempiol’e¤ettoredi-
stributivodellepolitiche…scali è statosicuramenteattenuatonelcorsodegli
anni ’80 epuòconcorrereaspiegarel’aumentodelladispersionedei redditi
osservatoinquegli anni.

Ilrapportotradistribuzioneecrescitanonavvienecomunqueinun’unica
direzionedi causalità. Inaltreparoleladisuguaglianzanelladistribuzione
delredditononèsolocausatadalprocessodi sviluppodei sistemi economici,
ma, asuavolta, in‡uenzalacrescita.

3.2 G L I EFFET T I D EL L A D IST R IB U Z IO N EER E-
D IST R IB U Z IO N ED EL R ED D IT O SU L L A CR E-
SCITA

Buonapartedellapiù recenteletteraturaempiricahastudiatolarelazione
tradistribuzionedelredditoecrescita secondounadirezionedi causalità
oppostaaquellaà laKuznets. Si è cioèanalizzatocomeladistribuzionedel
redditoedellaricchezzain‡uenzalacrescitaenonviceversa. Taleletteratura
è statastimolatadapuzzlequalequellosollevatodaL ucas(19 9 3), ovverola
di¤erentecrescitadi Paesi comeCoreaeFilippinenegli ultimi trent’anni.
L aCoreaè cresciutaadunatassoannuochehadel“miracoloso”, pari al
6% , mentreleFilippineaduntassodi circail2% . Tali Paesi eranodeltutto
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identiciall’iniziodeglianni ’60 perquelcheriguardaifondamentali indicatori
macroeconomici (P IL pro-capite, investimentopro-capite, tassodi risparmio
medio...). Essi peròdi¤erivanosostanzialmenteperquelcheriguardala
concentrazionedelreddito: ladistribuzionedelredditoeramoltopiù iniqua
nelleFilippinecheinCorea.

L aquasi totalità dell’evidenzaempiricahariscontratoe¤etti signi…cati-
vamentenegativi, siapurdi ampiezzanonparticolarmenterilevante, della
disuguaglianzadistributiva sullacrescitaeconomica. I lavori acui mi ri-
feriscosonoA lesinaeR odrick(19 9 4), B ourguignon (19 9 4), Clarke(19 9 2),
KeefereKnack(19 9 5), Perotti (19 9 2, 19 9 4, 19 9 6), PerssoneTabellini (19 9 2,
19 9 4), VenieriseG upta(19 86). A ltri lavori trovanocoe¢cienti negativi, ma
nonsigni…cativi (B enhabibeSpiegel(19 9 4), D einingereSquire(19 9 6))7 . L a
stimadell’ampiezzadegli e¤etti delladisuguaglianzasultassodi crescitaè
abbastanzaomogeneatraidiversi lavori, nonostanteilcampioneconsiderato
elemisuredelgradodi disuguaglianzanonsianoomogenei. L adiminuzione
di unpuntopercentualedelladeviazionestandarddelladistribuzionegenera
l’aumentodello0.5-0.8% deltassodicrescitaannuodelprodottopro-capite8.
Q uestononspiegacomunquetotalmenteladi¤erenzaneltassodicrescitadel
prodottotraCoreaeFilippineetradiversi altri Paesi. Si pensi adesempio
alladi¤erenzaneltassodi crescitadei Paesi dell’EstA siaedei Paesi latino-
americani osub-sahariani trail19 7 0 eil19 9 0. “H owever, severalmodels in
theliteraturepredictanon-lineare¤ect, possiblyleadingtoamultiplicityof
equilibria. Inthatcasesmalldi¤erences in initialinequalitycanhavemar-
ginale¤ectswellinexcessoftheaverageslopeestimatedbylinearregressions,
andsigni…cantlyin‡encelong-runoutcomes.”(Benabou19 9 6b, pag. 2).

M entreesistequasiunanimità circagli e¤ettinegativi delladisuguaglian-
zadistributivasullacrescita, ancoramolti dubbi rimangonocircalanatura
delnessocausaletraleduegrandezze. L amaggiorpartedegli studi em-
pirici metteallaprovadei dati ilcanalepolitico. L apredizioneteoricadei
modelli che interpretanolarelazionetradistribuzioneecrescita sullaba-
sedelletensioni redistributiveinnescatedall’iniquità distributivasonoperò
confutatedai dati. Infatti amaggiordisuguaglianzadovrebbecorrispondere
unamaggiorpoliticaredistributivachedisincentiverebbel’investimentoela
crescita. Tuttaviagli e¤etti sullacrescitadi politicheredistributive, chevan-

7 Cfr. B enabou(19 96b) perunarassegnaaccuratadi taleletteratura.
8 D einingereSquire(19 9 5 b)modi…candoilcampionedi datinonhannotrovatoalcuna

relazionetradisuguaglianzaecrescita.
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nodapensioni, sanità, sussidi alladisoccupazioneallespeseperl’istruzione,
sonoperlopiù signi…cativamentepositivi (M cCallumeBlais(19 8 7 ), Perot-
ti (19 9 6), Sala-i-M artin (19 9 2)). A ncheD evajran, Swaroop eZ ou (19 9 3) e
Perotti (19 9 2, 19 9 4) stimanoe¤etti positivi dellaredistribuzionesullacre-
scita, sebbenei coe¢cienti nonsianosempresigni…cativi. EasterlyeR ebelo
(19 9 3) ePerssoneTabellini (19 9 4) stimanocoe¢cienti negativi, mainge-
neralenonsonosigni…cativi. Sembraquindi esservi unanimità riguardogli
e¤etti positivi dellareditribuzionesullacrescita.

L epoliticheredistributivehannocomunquee¤etti disincentivanti, per-
tanto, comesottolineatodaL indbeck(19 9 8), i policymakers devonoessere
cauti nell’implementaretali politicheesoprattuttodevonostudiarepolitiche
sullabasedellaconsiderazionedellecaratteristicheistituzionali estrutturali
dellesingoleeconomieesullabasedellecausee¤ettivedelladisuguaglianza
delladistribuzionedelredditonei diversi Paesi. L apovertà inEuropaè per
esempioriconducibileallapersistenzadelladisoccupazione, mentrenegli Sta-
ti U nitiai bassi salari dei lavoratori nonquali…cati. È indubbioinoltrechele
politicheredistributivesonotantopiù rilevanti quantominoreè lamobilità
traclassi di istruzioneedi reddito. L indbeck(19 9 8) esaminaunaseriedi
politicheredistributiveingradodiridurrel’iniquità distributiva, analizzando
ancheilloroe¤ettosull’e¢cienza. Egli di¤erenziapolitichechein‡uiscono
sulladistribuzionedel“factor-income” equellecheagisconosulladistribu-
zionedel“disposable-income”. Traleprimerientranolepolitichedi sostegno
all’istruzione. Tali politichenonfannosostanzialmentenascerealcuntipodi
trade-o¤ traequità ede¢cienza, chediventanobensì dueconcetti comple-
mentari nell’economia. L ’unicaremoraperl’implementazioneditalepolitica
riguardailmodoincui essaviene…nanziata, dalmomentocheèragionevole
cheessarichiedaunamaggiorimposizione…scaleconconseguenti e¤etti di-
sincentivanti. L amaggiorpartedellepoliticheredistributivemesseinattoè
peròmiranteamodi…careladistribuzionedelredditodisponibile. Tali poli-
ticheinsostanzaintroduconouncuneotralaremunerazionedei fattori eil
redditodisponibile. Essehannoe¤etti positivi sull’e¢cienzaesullacrescita
poichésonounasortadi assicurazionesocialeobbligatoriachemitigaperun
versol’imperfezioneol’assenzadei mercati assicurativi edelcredito. D ’al-
trocantoperòsimili politicheproduconounnotevolee¤ettodisincentivante
inparticolareperquantoriguardal’imprenditorialità (L indbeck(19 9 8)). L a
tendenzarecentemostracomunqueunariduzionedell’utilizzodi simili po-
litiche, nonostantel’aumentodelladispersionedei salari potesseindurreun
incrementodi unloroutilizzoperammortizzaregli e¤etti dell’iniquità distri-
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butivadei redditi dei fattori produttivi. C’è dasottolinearecomunqueche
Perotti (19 9 6) ricavaunarelazionepositivatraaliquotemedieemarginali
di impostaetassodi crescita. N aturalmentetutti i risultati empirici circa
lapositività degli e¤etti dellaredistribuzionesullacrescitapossonoessere
“viziati” daunnessocausaleinvertito(la“leggedi W agner”) tracrescitae
redistribuzione. Tuttaviai sistemi di equazioni simultaneeutilizzati daPe-
rotti già catturanoquestapossibilità edepuranoi risultati dai possibili vizi
derivanti. “O nemightbetemptedtodismiss thewholesetofresults...as
duetoreversecausality, basedontheplausibleideathatthewelfarestate
is aluxorygood... T hefactthatPerotti estimates simultaneous equation
systemswhichallowforthelevelandgrowthrateofG D P toa¤ecttransfers
andtaxratesprecludessuchaneasywayout.” (Benabou(19 9 6b), pag. 10).

D aquantodetto, sembracomunqueesservi consensosulfattochepoliti-
cheredistributivenondanneggianolacrescitaeinmolti casi lafavoriscono.
L etensionidistributivesembranoquindiessererilevantimanonnell’interpre-
tazionechedi essedà laletteraturadelcanalepolitico, mapiuttostoperché
tendonoacrearecondizioni istituzionali edi mercatopiù e¢cienti epiù sti-
molanti perl’investimentoprivato, peresempiostimolandotrasferimenti e
sussidi perequativi delleopportunità di investimentoquandoi mercati dei
capitali sonoimperfetti. A ncheilcanalepoliticosembraquindi necessitare
dell’imperfezionedelmercatodei capitali perdarcontodegli e¤etti positivi
dellaredistribuzionesullacrescita.

A nche i risultati circalarelazionetracapitaleumanoecrescitae tra
concentrazionedellaricchezzaecrescitasonopiù di supportoallaletteratu-
rateoricacircale imperfezioni dei mercati dei capitali cheallaletteratura
delcanale socio-politico, dalmomentocheladistribuzionedellaricchezza
in‡uenzal’accumulazionedi capitaleumanoe…sicoviavincoli di liquidità
quandoilmercatodelcreditoeassicurativosonoimperfetti. Illivellodicapi-
taleumanoènegativamentecorrelatoalladisuguaglianzanelladistribuzione
delredditoehaune¤ettosigni…cativamentepositivosultassodicrescitanel-
laquasi totalità dei modelli (A lesinaeR odrick(19 9 4), Bourguignon(19 9 4),
KneefereKnack(19 9 5), PerssoneTabellini (19 9 2, 19 9 4))9 . Studi riguar-
danti gli Stati U niti hannodimostratoche ilrendimentorealedi unanno
aggiuntivodi scuolaè trail5% eil15% (KaneeR ouse(19 9 5), A shenfelter

9 Perotti (19 9 6) trovaunarelazionepositivaquandosi considera lostockdi capita-
le umanomaschile e unarelazione negativaquandosi considera illivellofemminiledi
istruzionesecondaria.
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eKrueger(19 9 4)). Ilrendimentodell’istruzioneè poi ancormaggioreper
quantoriguardai Paesi inviadi sviluppo(P sacharopoulos(19 9 4)). Politiche
…scali perequativeecrescitapossonoformareuncircolovirtuosopropriovia
investimentoin capitaleumano. P iù equità distributivaconsentemaggior
investimentoin istruzione, chestimolaunacrescita“equa”, cheasuavolta
determinaunaumentodelcapitaleumanoaggregato(B irdsall, R osseSabot
(19 9 5)). Perquantoriguardaladistribuzionedellaricchezza10, unadistri-
buzione iniquadellaricchezza è dannosaallacrescita. A lesinae Rodrick
(19 9 4)concludonochelariformadellaproprietà terrieraè statasigni…cativa
nellacrescitadi G iappone, Coreaealtri Paesi asiatici, specialmentesepa-
ragonati ai Paesi latino-americani. G li e¤etti negativi dei vincoli …nanziari
edi creditosull’investimentoagricoloè statoancheriscontratonei lavori di
R osenzweigeW olpin (19 9 3), B inswangereD eininger(19 9 5) eB inswanger
eR osenzweig(19 9 5). L ’investimentoagricoloècaratterizzatodarendimenti
decrescenti. L ’investimentodei contadini più poveri è quelloapiù altapro-
duttività marginale. L ’imperfezionedelmercatodelcreditoimpedisceperò
acostorodi comprareterre, attrezzatureealtri inputagricoli edè lacausa
dellaconcentrazionedellaproprietà teriera.

I vincoli …nanziariedicreditosonocomunquedeterminantinonsolonella
produzioneagricola, maanchenelle‡uttuazioni dell’investimentoinpiccole
emedie imprese, con e¤etti negativi sullacrescita(G reenwald, Salingere
Stiglitz(19 9 0), Stiglitz(19 9 4)).

Perotti (19 9 4) stimadirettamenteilcanaledell’imperfezionedei mercati
deicapitalinellegametradistribuzioneecrescita. Egliriscontracheladispo-
nibilità di credito11 in‡uiscepositivamenteesigni…cativamentesullivellodi
investimentoel’ampiezzadi talee¤ettoè tantomaggiorequantopiù iniqua
è ladistribuzionedelreddito.

Tuttalaletteraturaempirica…nqui espostasi basasuregressioni cross-
countries. Persson eTabellini (19 9 4) hannoancheanalizzatodati di serie
storichepernovePaesi sviluppati lungoilperiodo1830-19 85, concludendo
cheladisuguaglianzahae¤ettinegativi sullacrescitainogni fasedi sviluppo.

10U naproxy ragionevoledelladistribuzionedellaricchezza, utilizzataperesempioin
D einingereSquire(19 9 6)einPerssoneTabellini(19 9 2), èlaconcentrazionedellaproprietà
terriera.

11 L ’indicatoreutilizzatoè ilrapportoloan-to-valuenei prestiti ipotecari.
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3.3 CO N V ER G EN Z A T R A PA ESI
L atradizionaleletteratura, di stamponeoclassico, riguardolaconvergenza
trapaesi consideralaconvergenzanelmomentoprimodelladistribuzione
delreddito: ilredditopro-capitemedio. Tuttavia è rilevante studiare la
convergenzaanchenei momenti superiori alprimo.

L ’evidenza empirica rivela che esiste una sostanziale divergenza nella
distribuzionedelredditotraPaesi.

D einingere Squire (19 9 6) riassumonoi principali indici statistici sulla
dispersionedelladistribuzionedelredditocross-countries dagli anni ’60 agli
anni ’9 0. I dati sonoaggregati perregioni eriguardanol’A mericaL atina,
l’A fricaSub-Sahariana, l’A fricaSettentrionaleeCentro-O rientalee i Paesi
delareadelPaci…co. G li indicirivelanochec’èstataunaleggeraconvergenza
…noagli anni ’80, dopodi chelasituazionesi è deteriorata.

B enabou(19 9 6)hastimatolaconvergenzautilizzandodati più disaggre-
gati. Egliottienerisultatinonunivocameteinterpretabili perlanonperfetta
confrontabilità dei dati utilizzati. Ingeneraleegli ottieneunasigni…cativa
convergenzaperilperiodo19 7 0-19 80, unaconvergenzamoltominoreemeno
signi…cativaperilperiodo19 80-19 9 0 enonottienealcunaconvergenzaquan-
doconsideral’interoperiodo19 7 0-19 9 0. U napossibilespiegazioneconsiste
nelfattochei dati perciascunperiodononriguardanolostessogruppodi
Paesi. R iestimandoilmodelloeconsiderandolostessogruppodi Paesi per
l’interoarco19 7 0-19 9 0, B enabouconcludechec’è stataconvergenzanelpe-
riodo19 7 0-19 9 0 el’ampiezzadellaconvergenzaè lastessasianeldecennio
19 7 0-19 80 cheneldecennio19 80-19 9 0, malasigni…catività delrisultatoè
minoreperildecennio19 80-19 9 0. Q uandosi consideral’interoperiodo19 7 0-
19 9 0, si osservaancoraconvergenza, mal’ampiezzaelasigni…catività sono
ridotte. Tuttavia, quandosi analizzanoi diversi Paesi totalmentedisaggre-
gati, nonsi osservaalcunatendenzaallaconvergenzadelladistribuzionedel
redditonelperiodo19 7 0-19 9 0.

I Paesichehannosperimentatolapiù marcatatendenzaalladisuguaglian-
zadistributivasonolaG ranBretagnaegli Stati U niti. I Paesi O ECD che
invecehannomostratoilminorincrementonelladisuguaglianzasonoItalia,
Francia, PortogalloeD animarca. Inoltreè fuori dubbiochei Paesi latino-
americani sianocaratterizzatidaunamaggiordisuguaglianzaeminor‡uidità
socialerispettoai Paesi europei, alorovoltaconpiù iniquità distributivadei
Paesi est-asiatici.

I modelli teorici presentati nelparagrafoprecedentepossonosupportare
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ladinamicaindividualedei vari Paesi, diversal’unadall’altra, nellamisura
in cui prevedonoequilibri multipli edinamichedipendenti dallecondizioni
iniziali.

L aconvergenzanelladistribuzionedelredditosarebbeinveceinterpreta-
bilesullabasedei modelli teorici cheprevedonoequilibri di lungoperiodo
conmobilità socialeedistribuzioni ergodiche.

CO N CL U SIO N I
“T hestudyofincomeinequality- itscauses, itsconsequences, anditspoten-
tialpolicyimplications- hasalonghistoryineconomics, althoughithasnot
always hadahighpro…leamongresearchers andpolicymakers. Toborrow
aphrasefrom ProfessorA tkinson, incomedistribution in recentyears has
been«broughtinfromthecold».” (A lanG reenspan, openingspeechatthe
Symposium on“IncomeInequality”, organizedbyFederalR eserveBankof
Kansas City). A partiredall’iniziodegli anni ’9 0 si è assistitoal…oriredi
unariccaletteraturateoricasugli e¤etti di lungoperiododelladisuguaglian-
za. Inquestolavorosi èfornitaunabreverassegnadei più recenti contributi
teorici basati sull’incompletezzadei mercati dei capitali Sei mercati dei ca-
pitali sonoimperfetti, infatti, eledecisioni individuali di investimento, sia
incapitaleumanocheincapitale…sico, avvengonoincondizioni di disugua-
glianza, vi è lapossibilità chel’accumulazionedi capitale(umanoe…sico)
non siae¢ciente. L acausarisiedenelladisparità nelleopportunità indivi-
duali di investimento, lequali possonoperpetuaree, inalcuni casi, inasprire
ladisuguaglianzaein‡uiresull’equilibriodi lungoperiodo.

L aletteraturateoricaconmercatideicapitali imperfetti si puòdistingue-
reindue…loni. Ilprimoesploragli e¤ettidi lungoperiododell’ineguaglianza
tragli individui via investimentoincapitaleumano;ilsecondovia investi-
mentoin capitale …sico. I principali modelli appartenenti alprimo…lone
sonostati esposti nelparagrafo1, mentrenelparagrafo2 sonostati analiz-
zati i principali modelli teorici cheinterpretanoillegamedi lungoperiodo
tradisuguaglianzaecrescitavia investimentoin capitale …sico. Si è evi-
denziatocome illegametradistribuzioneecrescita, quandoi mercati dei
capitali sonoimperfetti, risiedanelfattocheiltassodi rendimentodell’in-
vestimentoindividualerisultaesserepositivamentecorrelatocollivellodella
ricchezzaindividuale. Q uantopiù ricchi sonogli individui, tantomaggioreè
ilrendimentonettodell’investimento, siaessoincapitaleumanoo…sico.
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N elparagrafo3sonostati esposti i principali fatti stilizzati rilevati dalla
letteraturaempiricasulrapportotradistribuzioneecrescita. Si èevidenziato
comei modelli teorici sianoingradodi supportareladinamicaindividuale
deivari Paesi, diversal’unadall’altra, nellamisuraincui prevedanoequilibri
multipliedinamichedipendentidallecondizioni iniziali. L aconvergenzanella
distribuzionedelredditoè inveceinterpretabilesullabasedei modelli teorici
cheprevedonoequilibri di lungoperiodoconmobilità socialeedistribuzioni
ergodiche.
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