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La disuguaglianza della ricchezza è un tema che solleva molte questioni di natura economica e politica. Quanta parte della ricchezza di un individuo deriva dal suo impegno e quanta invece è frutto del caso? Quanto contano eredità e origini sociali? È giusto che lo Stato si preoccupi di redistribuire la ricchezza o non dovrebbe piuttosto assicurare a ciascuno le stesse opportunità? In questa nuova edizione aggiornata, gli autori affrontano questi temi che attraversano il nostro tempo, illustrando dimensione, composizione e distribuzione della ricchezza in Italia, dal dopoguerra sino agli anni più recenti, caratterizzati da cambiamento climatico, tensioni geopolitiche e innovazione tecnologica.
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Premessa



La seconda edizione di questo libro esce a distanza di quasi vent’anni dalla prima. In questo lasso di tempo l’economia e la società italiana hanno subito molti cambiamenti e sperimentato diversi momenti difficili: la crisi finanziaria del 2007-2008, la recessione dovuta alla crisi dei debiti sovrani, la pandemia del 2020-2021, la guerra in Ucraina. I momenti di ripresa non sono mancati e progressi sono stati certamente compiuti su più fronti, sebbene sia difficile trarre un giudizio di soddisfazione per l’insieme dei risultati conseguiti nel passato ventennio. 
A fronte dei cambiamenti riscontrati, ci è parso dunque utile aggiornare le informazioni riportate nella precedente edizione ed estendere l’analisi a fenomeni nuovi o che comunque hanno accresciuto la loro rilevanza nel corso del tempo, come la digitalizzazione dell’economia e il declino demografico, o l’attenzione ai problemi derivanti dal cambiamento climatico. 
Il testo è stato rivisto in molte parti, talvolta aggiungendo informazioni in base a nuovi filoni di ricerca che si sono affermati nel frattempo e talvolta tagliando parti su cui i contributi di analisi si sono rivelati meno fruttuosi. 
Ci auguriamo che questi aggiornamenti consentano al lettore di farsi un’idea delle molteplici dimensioni della ricchezza ai nostri tempi.
Le opinioni espresse sono personali e non impegnano le istituzioni di appartenenza.



Introduzione



La ricchezza rappresenta una caratteristica di primaria importanza sotto molti punti di vista. Nei paesi ricchi gli abitanti possono permettersi livelli di benessere economico inimmaginabili per la popolazione di quelli più poveri. Il divario non riguarda solo il consumo di beni materiali, ma investe anche la qualità della vita: come mostra l’esperienza dei paesi meno sviluppati, alla povertà si accompagnano ignoranza, cattive condizioni di salute, elevata mortalità infantile; nelle situazioni di miseria, democrazia e libertà stentano ad affermarsi. La disponibilità di dati sulla dimensione della ricchezza costituisce il primo passo per indagare su una questione che l’economista Edwin Cannan, all’inizio del Novecento, riteneva tra le più rilevanti dell’indagine economica, ovvero perché alcune comunità sono ricche e altre sono povere. 
All’interesse per le ricerche sulla dimensione della ricchezza si aggiunge quello per le analisi della sua composizione. La ricchezza può infatti essere detenuta in modi diversi (case, terreni, titoli, ecc.), che risentono delle caratteristiche e delle preferenze degli individui e delle differenze economiche e istituzionali tra diversi paesi. Ad esempio, la quota di ricchezza detenuta in abitazioni può essere influenzata dalla propensione delle famiglie ad acquistare la casa di residenza, dal trattamento fiscale relativo a questi beni, dall’efficienza del mercato degli affitti, dalla mobilità della popolazione sul territorio. Informazioni sulla composizione della ricchezza sono utili anche per valutare i differenti effetti che possono derivare da politiche comuni. Ad esempio, in un paese in cui le famiglie sono molto indebitate con strumenti a breve termine o indicizzati, un rialzo dei tassi di interesse può aggravare la spesa per interessi che esse sono tenute a sostenere; questi effetti saranno minori dove le famiglie sono meno indebitate e il debito è prevalentemente a lungo termine e a tasso fisso. D’altra parte dove l’indebitamento è prevalentemente a tasso fisso un ribasso dei tassi di interesse non si tradurrà in una riduzione della spesa per interessi e quindi in uno stimolo ai consumi e alla produzione. 
L’interesse nei confronti della dimensione e della composizione della ricchezza può derivare anche da motivazioni di natura fiscale. Come scriveva agli inizi del secolo scorso il grande statistico Corrado Gini nell’introduzione al suo volume sull’ammontare e sulla composizione della ricchezza delle nazioni, i governi necessitano di entrate per l’esercizio dei pubblici servizi, che devono basarsi sulle potenzialità economiche dei contribuenti. Questa esigenza conoscitiva può peraltro essere meno marcata nei paesi che adottano sistemi fiscali simili a quello italiano, principalmente orientato alla tassazione dei redditi e dei consumi e non della ricchezza, sebbene esistano forme di imposizione di natura patrimoniale (ad esempio, l’Imu) e, di tanto in tanto, vengano avanzate proposte per accrescerne il ruolo. 
Dimensione e composizione non esauriscono le esigenze conoscitive sulla ricchezza. Un altro aspetto assai rilevante è costituito dalla sua distribuzione, ovvero dal modo in cui la ricchezza di un paese è ripartita tra la popolazione. 
La disuguaglianza nei livelli di ricchezza dei membri della società è un fenomeno che riguarda tutti i paesi, sebbene con differenti intensità. In linea generale il grado di disuguaglianza è più elevato nei paesi in via di sviluppo, in Africa, America centro-meridionale e Asia, rispetto ai paesi avanzati, in particolare Europa e Canada; in Italia appare simile a quello riscontrato in altri importanti paesi dell’Europa continentale e inferiore a quello degli Stati Uniti.  
Sebbene i livelli di disuguaglianza della ricchezza non siano particolarmente elevati in Italia nel confronto internazionale, anche nel nostro paese si registrano notevoli differenze tra le disponibilità economiche dei ricchi e quelle dei poveri; in Italia, come in quasi tutti i paesi del mondo, la ricchezza posseduta dai pochi individui che rientrano nelle classifiche annualmente pubblicate da riviste specializzate corrisponde alle risorse economiche possedute da milioni di individui poveri. 
Divari così grandi possono ritenersi socialmente equi? Questa domanda non ha una risposta univoca, in quanto chiama in causa sistemi di valori inevitabilmente variabili da persona a persona e da paese a paese. Nondimeno, alcune riflessioni possono essere effettuate, se non altro per definire più propriamente i contorni del problema. 
Chi si caratterizza per una radicale avversione alla disuguaglianza potrebbe ritenere ingiusta qualsiasi differenza osservata nei livelli di ricchezza. Tuttavia, la ricchezza non è, o almeno non è solo, una dotazione che gli individui ricevono alla nascita in modo disuguale. La ricchezza è anche il risultato delle diverse capacità e del diverso impegno degli individui nel produrla, delle diverse scelte che questi effettuano tra consumo e risparmio, del tipo di attività patrimoniali in cui il risparmio è investito. 
 Immaginiamo due soggetti, in tutto identici per storia familiare, dotazione di ricchezza alla nascita e livelli di reddito, ma diversi per la loro propensione al risparmio: il primo consuma subito tutto ciò che guadagna, il secondo, invece, risparmia una parte del reddito per fare fronte a possibili esigenze future. Sulla base delle loro scelte, questi soggetti si ritroveranno ad avere diversi livelli di ricchezza nel corso della vita. Possiamo affermare che questa situazione non sia equa? Supponiamo ora che i due soggetti abbiano anche lo stesso livello di risparmio, ma che il primo abbia ritenuto di investirlo in depositi bancari, a bassa remunerazione, ma poco rischiosi e prontamente disponibili, il secondo abbia invece ritenuto di investire il proprio capitale in un’attività più rischiosa che alla fine gli ha procurato un più elevato rendimento e dunque una maggiore ricchezza. Dovremmo giudicare negativamente la disuguaglianza che osserviamo tra questi individui? 
Per formulare giudizi sull’equità distributiva, almeno in una società che ritiene accettabili forme di disuguaglianza riconducibili alle capacità, all’impegno e alle scelte di risparmio e investimento, è necessario indagare sulle origini della ricchezza, ovvero sui fattori che generano la disuguaglianza. In generale, escludendo quelle illecite, possiamo individuare fondamentalmente tre forme di arricchimento: il risparmio, che a sua volta dipende dalla capacità di guadagno e dalle decisioni di spesa, i trasferimenti di capitale (come le eredità e i doni) e i capital gains (cioè le variazioni di valore delle attività). Naturalmente ognuno di questi fattori gioca un ruolo che può essere diverso da caso a caso, anche se è possibile effettuare stime per valutare il peso che mediamente essi assumono nella formazione della ricchezza delle famiglie. 
Le eredità, salvo situazioni particolari, hanno poco a che fare con l’impegno e le capacità di chi le riceve. I capital gains derivano dalle scelte di investimento e dall’attitudine degli individui a rischiare il proprio capitale; in larga parte, però, essi sono il risultato di eventi casuali, imprevedibili. In altri termini, sui capital gains la fortuna ha certamente un ruolo molto rilevante. Il risparmio è la componente più legata all’abilità e all’impegno delle persone. Anche il risparmio, però, non è interamente attribuibile ai meriti e alle scelte individuali. Molte ricerche mostrano che la famiglia d’origine e il contesto in cui l’individuo vive influiscono notevolmente sulle abilità e sulle opportunità di produrre il reddito da cui si origina il risparmio. Ad esempio, i livelli di istruzione e i redditi dei figli tendono a crescere all’aumentare di quelli dei genitori e, a parità di condizioni familiari, il contesto di riferimento esterno (quartiere, città, regione) può condizionare i risultati che gli individui conseguono. In che misura vale allora l’affermazione che ciascuno è artefice del proprio destino? 
Nonostante l’abbondanza di ricerche su questo tema non si dispone, allo stato, di una risposta definitiva. Ciò non sorprende: cercare di capire in che misura ciò che realizziamo dipende da noi piuttosto che dal contesto in cui operiamo è operazione complessa e – oltre un certo limite – impossibile. È dunque naturale che su quella che in fondo è una misura della nostra libertà le opinioni divergano. Proprio per questo motivo è utile basarsi sulle evidenze statistiche disponibili. 
I diversi livelli di ricchezza che caratterizzano le persone riflettono in misura rilevante sia le differenti condizioni di partenza, sia fattori casuali e scelte collettive indipendenti dall’abilità e dall’impegno di chi riesce a conseguire il successo economico. La disuguaglianza nei risultati non è dunque dovuta solo a differenze nelle capacità e nell’impegno individuali. 
È anche da queste considerazioni che traggono motivazione quelle attività dello Stato volte, da un lato, a creare le condizioni favorevoli alla realizzazione delle capacità degli individui (ad esempio assicurando l’accesso all’istruzione, il rispetto della legalità, il regolare funzionamento dei mercati) e, dall’altro, attraverso l’imposizione fiscale o altre misure con effetti redistributivi, a tutelare i più deboli. 
Peraltro interventi di redistribuzione delle risorse possono essere basati anche su principi diversi da quello di uguaglianza delle opportunità (secondo il quale sarebbero giustificate le disuguaglianze che derivano dalle capacità e dall’impegno degli individui, ma non quelle dovute, ad esempio, alle diverse condizioni di partenza). 
Un assunto della teoria economica è che l’utilità marginale del consumo sia decrescente: quando un soggetto consuma una certa quantità di un bene, ne trae una certa soddisfazione; l’aumento della quantità consumata di quel bene tenderà ad accrescere la soddisfazione del consumatore, ma a ritmi via via decrescenti (la prima porzione di una pietanza dà a un soggetto più soddisfazione della terza). Poiché la ricchezza può essere definita come una riserva di valore utilizzabile per il consumo futuro, un aumento della ricchezza dovrebbe accrescere sempre meno l’utilità di chi la detiene. 
Ammettendo che le persone traggano la stessa soddisfazione da uguali livelli di consumo, ne deriva che una redistribuzione di risorse dai ricchi ai poveri aumenta l’utilità di questi ultimi più di quanto riduca l’utilità dei primi; nel complesso, l’effetto della redistribuzione sarebbe dunque positivo. Ovviamente è difficile misurare le utilità degli individui; in fin dei conti la soddisfazione che si trae dal consumo è inevitabilmente soggettiva. Nondimeno l’assunto che l’utilità dei soggetti sia comparabile e segua meccanismi uniformi ha il vantaggio di porre tutti i cittadini sullo stesso piano. 
Altre motivazioni possono giustificare l’intervento redistributivo dello Stato; ad esempio, il sostegno economico dei soggetti più poveri può essere basato su valutazioni meramente solidaristiche. 
Le considerazioni ora svolte spingono nella direzione di una redistribuzione delle risorse; una politica economica che si proponga di attenuare le disuguaglianze deve però tenere conto anche di altre dimensioni, legate alla natura degli strumenti utilizzati e agli effetti complessivi degli interventi. 
Un punto di partenza essenziale è riconoscere che la ricchezza, prima di essere distribuita, deve essere prodotta. Questo aspetto presenta varie implicazioni. 
Tra le determinanti del livello di ricchezza degli individui, la propensione al risparmio e la capacità di produrre reddito sono le uniche che nel medio periodo assumono rilievo a livello dell’intera collettività. Le eredità, infatti, non rappresentano altro che trasferimenti tra soggetti con effetti nulli sulla ricchezza nazionale, mentre gli elementi casuali (come le variazioni impreviste dei prezzi delle attività) tendono per lo più a compensarsi nel tempo, assumendo importanza principalmente nell’analisi distributiva. Se lo Stato ritiene di incentivare la crescita della ricchezza di un paese non può che fare leva sulla capacità di generarla. 
Assume dunque rilievo il problema degli incentivi che spingono le persone a migliorare le proprie condizioni economiche svolgendo attività lavorative dipendenti o imprenditoriali e destinando parte del reddito al risparmio da investire a fini produttivi. Se una politica di redistribuzione si propone di aumentare il benessere sociale di una popolazione deve tenere presenti gli effetti degli interventi sullo sforzo lavorativo e sul processo di accumulazione della ricchezza. Ad esempio, pur riconoscendo che eventi casuali si riflettono sulle condizioni economiche degli individui e sulla loro ricchezza, la pratica assicurativa – cioè di compensare coloro che incappano in eventi sfortunati – non può essere spinta oltre un certo limite senza snaturare il rapporto che gli individui hanno con il rischio e, in definitiva, con la loro responsabilità. O ancora, se si ipotizza di innalzare la tassazione sulle forme di ricchezza possedute, va valutato il presumibile impatto negativo sui comportamenti di risparmio, e quindi sulla crescita della ricchezza. Inoltre, nel quadro di una relativamente elevata mobilità internazionale dei capitali, le legislazioni nazionali concorrono tra loro nell’offrire condizioni di favore ai detentori di capitali per assicurarne l’investimento in loco, con i conseguenti vantaggi in termini di benessere e di occupazione. Le ragioni dell’equità possono quindi scontrarsi con altre ragioni, egualmente meritevoli di attenzione. 
Dimensione, composizione, distribuzione e origini della ricchezza risentono di numerosi fattori, tra i quali sono comprese anche le caratteristiche demografiche di un paese e le sue capacità di sviluppo. 
Nei decenni successivi alla Seconda guerra mondiale l’Italia ha mostrato una straordinaria crescita nei livelli di ricchezza delle famiglie, riflesso dello sviluppo economico del paese, elevato soprattutto negli anni cinquanta e sessanta, e degli alti tassi di risparmio. Intorno all’inizio del nuovo secolo il tasso di crescita dell’economia italiana è sceso su livelli assai contenuti, risentendo della crescente concorrenza dei paesi emergenti, della scarsa attenzione dedicata alla ricerca scientifica e all’innovazione, di un’elevata pressione fiscale, di una regolamentazione spesso inadeguata ad assicurare un efficiente funzionamento dei mercati dei fattori di produzione e dei prodotti. Negli ultimi quindici anni l’economia italiana ha poi attraversato diversi momenti di grande difficoltà, in concomitanza con la crisi finanziaria del 2007-2008, con la recessione dovuta alla crisi dei debiti sovrani del 2011-2012, con la pandemia da Covid-19 del 2020-2021 e, infine, con la guerra in Ucraina del 2022. Nonostante i momenti di ripresa non siano mancati, essi non sono stati sufficientemente lunghi da innescare una sostenuta e duratura crescita economica. 
Da più parti si afferma che i nostri figli non potranno godere di livelli di benessere paragonabili a quelli dell’attuale generazione adulta. Sebbene tale affermazione contenga elementi di esagerazione, è vero che alcune cose stanno cambiando e altre sono destinate a cambiare ancora. 
La popolazione italiana, che dal dopoguerra ha sperimentato decenni di crescita, è ormai pressoché stazionaria o in calo (e le variazioni in aumento risentono principalmente della crescita degli immigrati!), il numero di figli per coppia si è ridotto drasticamente, la quota di popolazione anziana è aumentata. Tali elementi vengono sovente richiamati con riferimento alla sostenibilità del sistema pensionistico e ai suoi effetti redistributivi tra le generazioni, poiché vi è la preoccupazione che i giovani negli anni a venire non riescano a sostenere l’onere, tramite la tassazione e i contributi, del pagamento delle pensioni dei più anziani. Ma evidentemente non è questo l’unico ambito entro il quale essi avranno effetti. Il debito pubblico ha una dimensione assai elevata; le generazioni future dovranno scontare attraverso la tassazione le maggiori spese del settore pubblico di ieri e di oggi. Se la popolazione di chi produce reddito con il lavoro si riduce in numero, si accentua il problema della sostenibilità del livello di tassazione. 
Dall’altra parte le trasformazioni demografiche in atto contribuiscono a modificare in direzione opposta le relazioni economiche tra le generazioni nell’ambito della ricchezza «privata». Una parte rilevante della ricchezza viene infatti trasferita dai genitori ai figli attraverso le eredità: mentre le ricchezze dei padri andavano prima suddivise tra un più elevato numero di fratelli, è presumibile che le generazioni più giovani possano beneficiare del minore frazionamento dei patrimoni che deriva dal calo della natalità. 
Non è agevole dunque trarre una conclusione che indichi se le giovani generazioni saranno penalizzate rispetto a quelle più anziane; ciò dipenderà ovviamente dall’evoluzione dell’economia nel prossimo futuro. Vi è però la possibilità che le eredità assumano una maggiore rilevanza, segnando un mutamento qualitativo rispetto al passato. 
In confronto al reddito la ricchezza è oggi assai più elevata di sessant’anni fa; a partire dalla metà degli anni settanta del secolo scorso l’importanza dei redditi da capitale è aumentata rispetto a quelli da lavoro, anche per l’aumento del prezzo relativo dei servizi del capitale immobiliare. 
La possibilità di investire pressoché in ogni area del mondo, alla ricerca delle migliori opportunità di profitto, tende a sostenere il rendimento della ricchezza, anche nei paesi che crescono poco. Se i tassi di crescita dell’economia italiana rimanessero bassi come negli ultimi anni, la ricchezza ereditata potrebbe costituire sempre più il presupposto di una condizione individuale di benessere, rispetto alla capacità di generare reddito tramite il proprio lavoro. 
Questi elementi pongono in risalto il tema classico nell’analisi della ricchezza, ovvero la sua distribuzione e la sua equità, lasciando emergere, in modo forse più marcato che in passato, la questione generazionale. 
Le politiche volte a conseguire una più elevata crescita della ricchezza devono tenere conto di tale aspetto, rimuovendo almeno in parte i legami tra la ricchezza dei genitori e il successo economico dei figli. Le misure ipotizzabili al riguardo sono molteplici e non possono essere esaminate in questo libro che per sommi capi. Spesso possono sembrare ovvie, come ad esempio quelle che pongono in risalto il ruolo dell’investimento in istruzione e le azioni di stimolo alla concorrenza nelle situazioni in cui l’accesso a determinati mestieri e professioni è ostacolato da barriere all’entrata che generano rendite di posizione a vantaggio di coloro che svolgono quelle attività. Nondimeno esse sono in realtà assai complesse da realizzare, perché implicano spese elevate e/o toccano interessi di gruppi economicamente importanti, in grado di influenzare le decisioni politiche. Il richiamo a tali misure è però utile a mostrare che equità ed efficienza non sono sempre e comunque obiettivi incompatibili tra loro.
Le opinioni espresse sono personali e non impegnano le istituzioni di appartenenza.



1 

Che cosa si intende per ricchezza?



Ricchezza, reddito e consumo 



La ricchezza è il complesso dei beni materiali e immateriali che hanno valore di mercato e sono quindi scambiabili contro moneta o altri beni. Essa è uno stock, cioè un ammontare definito in un istante di tempo. Il concetto di ricchezza si distingue da quelli di consumo e risparmio (e di reddito, che ne è la somma), che sono invece flussi in un determinato intervallo di tempo. 
La ricchezza, se non viene consumata, genera, di norma, un reddito che costituisce la remunerazione del capitale, ovvero una sorta di premio per chi rinuncia a consumare oggi, rendendo disponibili fondi utilizzabili per impieghi produttivi. 
Dal punto di vista della sua origine, la ricchezza è in stretta connessione con il flusso di risparmio che la alimenta; dal punto di vista della destinazione, la ricchezza rappresenta una riserva per il consumo futuro, proprio o dei propri discendenti. In questo senso la ricchezza è un indicatore che, contrariamente al consumo, racchiude un elemento potenziale; mentre il consumo misura un comportamento economico concreto, cioè l’ammontare di risorse impiegate effettivamente in un dato periodo di tempo per soddisfare bisogni, la ricchezza rappresenta l’ammontare di risorse che potenzialmente, in un dato momento, potrebbero essere consumate, indipendentemente dal fatto che ciò avvenga oppure no. 
Il benessere economico associato alla ricchezza non è necessariamente confinato al suo consumo. La ricchezza può, ad esempio, influenzare il benessere di un individuo anche senza essere intaccata, per il solo fatto di rappresentare una rete di sicurezza da impiegare in caso di eventi avversi. Inoltre la ricchezza può essere usata come garanzia per eventuali prestiti concessi da banche e altri operatori finanziari; disporre di quella garanzia può aprire opportunità di investimento che sono precluse a chi invece ne è privo. 
La ricchezza, soprattutto oltre un certo livello, conferisce infine potere e prestigio, di cui si può godere senza intaccare il capitale. Simmetricamente, la condizione di disagio associata alla povertà non si esaurisce nella mancanza di consumi materiali ma incorpora la subordinazione in termini di potere e la visione negativa che il soggetto povero può avere di sé e gli altri di lui. 
Le grandi ricchezze, inoltre, sono in grado di influenzare il potere politico e la pubblica opinione che lo sostiene. Vi sono situazioni in cui l’arricchimento può essere più il frutto di una contiguità col potere politico, che attraverso le sue decisioni è in grado di influire sui patrimoni di alcuni soggetti, ricevendone in cambio finanziamenti e appoggi elettorali, che di un’attività imprenditoriale svolta in un libero mercato, nel quale lo Stato fissa in modo neutrale le regole del gioco. Insomma, almeno nelle classi estreme, la ricchezza conferisce potere non solo sul piano economico, ma anche su quello sociale e politico. Può quindi fornire al suo detentore utilità in sé, e non soltanto come riserva di valore per consumi futuri. Questo spiega perché persone estremamente ricche continuano ad accumulare ricchezza, quando potrebbero vivere il resto della loro vita in condizioni di massima agiatezza senza svolgere alcuna attività. 
La ricchezza, il reddito e il consumo possono tutti essere considerati indicatori di benessere economico e, nella pratica, sono frequentemente correlati tra loro, nel senso che le famiglie agiate tendono ad avere livelli elevati e quelle povere, al contrario, livelli bassi dei tre indicatori contemporaneamente. Non deve però sorprendere che in alcuni casi queste variabili diano indicazioni contrastanti. È possibile che famiglie con elevata ricchezza abbiano redditi relativamente ridotti, perché magari possono rinunciare al lavoro e consumare i soli redditi da capitale (rentiers) e/o parte della propria ricchezza. Per converso, e più frequentemente, famiglie con redditi e consumi di tenore medio o anche elevato possono presentare bassi livelli di ricchezza; questo accade tipicamente nelle famiglie di nuova formazione, perché la ricchezza richiede tempo per essere accumulata. 
Poiché la ricchezza è una riserva di valore, in termini di potere d’acquisto deve essere commisurata al livello dei prezzi. Il potere d’acquisto della stessa quantità di denaro sarà tanto più elevato quanto più basso è il livello dei prezzi. Nel confronto internazionale il livello dei prezzi risulta in generale più elevato nei paesi più ricchi. Ne consegue che, se le comparazioni internazionali nei livelli di ricchezza vengono effettuate a parità di potere d’acquisto, cioè utilizzando indici di prezzo che tengano conto del costo della vita nei luoghi di residenza (denominati Purchasing Power Parities, Ppp, che significa a parità di potere d’acquisto, Ppa) i divari di ricchezza si riducono rispetto al caso in cui si utilizzino, per convertire le valute, i tassi di cambio correnti. 
Il livello dei prezzi può differire anche all’interno di uno stesso paese; tuttavia – come spieghiamo più avanti – le misurazioni sono in questo caso più complesse e suscitano maggiori dubbi. 

Le componenti della ricchezza 



La ricchezza viene generalmente classificata in componenti finanziarie e reali. Le attività finanziarie sono strumenti che conferiscono al titolare, il creditore, il diritto di ricevere, senza una prestazione da parte sua, uno o più pagamenti dal debitore che ha assunto il corrispondente obbligo. A ogni attività finanziaria di un soggetto corrisponde una passività finanziaria di un altro. 
Per le famiglie, esempi di attività finanziarie sono i contanti, i depositi, le obbligazioni private, i titoli di Stato e le azioni, che sono titoli rappresentativi dei diritti di proprietà, classificati all’attivo del detentore e al passivo delle imprese o dello Stato. Le passività finanziarie, cioè i debiti, rappresentano invece la componente negativa della ricchezza e assumono la forma di mutui, prestiti personali, ecc. 
Le componenti reali, o non finanziarie, sono per lo più costituite da beni tangibili, tra cui le abitazioni, i terreni, i beni durevoli di consumo (beni il cui consumo avviene gradualmente nel tempo, ad esempio le automobili) e gli oggetti di valore; comprendono però anche le attività immateriali, come il valore di un brevetto o quello dell’avviamento di un’attività commerciale. Tutte le componenti reali hanno sempre valore positivo. 
Il tratto distintivo che differenzia le attività reali da quelle finanziarie è che al detentore delle prime non corrisponde un debitore. Mentre ogni strumento finanziario ha sempre un detentore/creditore cui corrisponde un emittente/debitore, ciò non accade, ad esempio, nel caso del possesso di un’abitazione. 
La ricchezza netta, ovvero la somma delle attività reali e finanziarie al netto dei debiti, può assumere valori sia positivi sia negativi. A prescindere dai cambiamenti nei prezzi delle attività e passività, i valori positivi esprimono l’accumulazione passata del risparmio, cui sarà possibile far corrispondere – senza indebitarsi – altrettanti consumi futuri; i valori negativi, che si realizzano quando l’ammontare dei debiti eccede il valore delle attività, corrispondono alla situazione in cui i consumi in passato hanno ecceduto la capacità di reddito. 
Alcune componenti della ricchezza possono non essere immediatamente disponibili (o la disponibilità può essere subordinata al verificarsi di un evento), pur rappresentando una forma di accumulazione sostanzialmente equivalente alle altre. È il caso di alcune forme di contratti assicurativi (ramo vita) che, sebbene talvolta mescolati con elementi di copertura di rischio, costituiscono vere e proprie forme di risparmio, come ad esempio le polizze che assicurano a una certa data futura, e in caso di sopravvivenza, la corresponsione di una somma o di una rendita periodica di ammontare prestabilito. Analogamente, la parte maturata del trattamento di fine rapporto dei lavoratori dipendenti è una forma di accumulazione del tutto equivalente a un atto di risparmio (forzoso) e il fatto che gli individui tendano talvolta a dimenticarne l’ammontare (sia in quanto lavoratori, sia talvolta in quanto datori di lavoro privi di uno specifico fondo di accantonamento, come nel caso delle famiglie che impiegano personale domestico) dipende dal fatto che l’ammontare non sarà – tranne casi particolari – disponibile fino al termine dell’attività lavorativa. 
Ulteriori componenti possono assumere una forma per alcuni versi comparabile a quelle citate. Dal punto di vista finanziario, ad esempio, l’ammontare della pensione pubblica che un soggetto percepirà in futuro potrebbe essere capitalizzato, cioè trasformato in un ammontare di ricchezza al momento attuale. Questo ammontare non è però incluso nella definizione di ricchezza, a differenza del valore degli accantonamenti a fondi pensione privati. Il motivo del differente trattamento deriva dal fatto che la pensione pubblica è erogata sulla base di un sistema a ripartizione (in altri termini le pensioni sono pagate con i contributi versati dagli attuali lavoratori) che non consente di definire esattamente il flusso futuro, il cui ammontare potrebbe subire variazioni sulla base di interventi legislativi futuri. In sostanza, come gli interventi di riforma realizzati negli ultimi decenni hanno mostrato, i lavoratori non hanno diritti acquisiti fino al pensionamento, che avviene sulla base delle regole vigenti in quel momento. 
Un’ultima componente che viene talvolta affiancata alla ricchezza, senza però esserne di norma inclusa, è costituita dal capitale umano. È unanimemente riconosciuto che le spese sostenute per l’istruzione e per la formazione professionale rappresentino investimenti in grado di generare un ritorno in termini di reddito futuro. Il differenziale nel livello di istruzione e formazione di due soggetti può essere dunque considerato, al di là di altri aspetti fuori della sfera economica, un differenziale in termini di ricchezza. Questa forma di ricchezza si differenzia però nettamente da quelle tradizionali sia perché essa prima di essere disponibile per il consumo deve essere guadagnata, cedendo attività di lavoro sul mercato, sia perché è incorporata nel singolo individuo. In altri termini, il valore del capitale umano è una forma di ricchezza intrinsecamente legata all’individuo e non cedibile sul mercato se non per il tramite di una prestazione lavorativa. È insomma una ricchezza potenziale, che è certamente interessante analizzare, ma che non è del tutto assimilabile alle altre forme di ricchezza. Peraltro, come accade anche per la ricchezza pensionistica, il suo valore è soggetto ad ampi margini di incertezza, essendo dipendente da numerosi fattori al di fuori del controllo degli individui (opportunità di lavoro, fortuna, condizioni di salute, ecc.). 

Valutazione della ricchezza e fonte dei dati statistici 



Informazioni sulla ricchezza delle famiglie possono essere tratte da due principali tipologie di fonti, caratterizzate da differenti definizioni e da diverse modalità di misurazione. 
La prima è costituita dai conti nazionali (dati macroeconomici), dove la ricchezza delle famiglie è misurata a partire dalle informazioni fornite dagli operatori economici coinvolti in vario modo nei rapporti con le famiglie stesse. Ad esempio, i dati sulle attività finanziarie detenute dalle famiglie derivano dalle segnalazioni delle banche o di altri operatori finanziari soggetti a vigilanza (come i fondi comuni di investimento). 
La seconda tipologia è costituita dalle indagini campionarie sulle famiglie (dati microeconomici), che acquisiscono le informazioni mediante interviste alle famiglie stesse. In questo lavoro si utilizzeranno principalmente i dati derivanti dall’Indagine sui bilanci delle famiglie italiane condotta dalla Banca d’Italia (in seguito indicata con Ibf), che costituisce la principale fonte microeconomica sulla ricchezza in Italia. 
I dati macroeconomici sono probabilmente più precisi nella stima dei valori complessivi degli strumenti (nella misura in cui la raccolta è ragionevolmente accurata); d’altro canto, a parte rari casi, non è possibile con i dati macro porre in relazione le informazioni sulla ricchezza con le caratteristiche dei soggetti proprietari. 
I dati micro, per converso, offrono una possibilità di analisi molto più variegata – in funzione delle numerose informazioni sui soggetti che è possibile raccogliere nelle indagini – ma scontano alcuni problemi di qualità. In primo luogo le indagini campionarie, rilevando le informazioni solo su una parte delle unità che costituiscono la popolazione di riferimento, consentono di ottenere risultati che hanno sempre qualche margine di errore. La precisione delle stime campionarie può essere comunque resa accettabile, adottando adeguati schemi per la costruzione dei campioni e rilevando le informazioni su campioni sufficientemente numerosi. 
Oltre alla variabilità delle stime che discende dalla natura campionaria delle rilevazioni, alcuni problemi specifici tipicamente investono questo tipo di indagini. Un primo problema deriva dal fatto che, non essendo obbligatoria la partecipazione, il campione può risentire della diversa disponibilità delle famiglie a essere intervistate. Studi specifici mostrano che, in Italia come in altri paesi, le famiglie più agiate tendono a sottrarsi a questo tipo di rilevazioni più frequentemente delle altre famiglie. Inoltre, anche quando le famiglie accettano di partecipare, in alcuni casi mettono in atto comportamenti reticenti, dichiarando meno di quanto da loro effettivamente posseduto. Le stime campionarie possono quindi talvolta sottovalutare la dimensione della ricchezza, nonostante l’impiego di tecniche che cercano di limitare l’effetto di questi comportamenti. 
Nel 2020 le modalità di rilevazione dell’Ibf sono state profondamente riviste, sfruttando la disponibilità di nuove fonti informative per la selezione dei campioni. Ciò ha consentito di ottenere stime più attendibili, introducendo tuttavia una discontinuità che non consente un’immediata comparazione delle nuove stime con quelle passate. Per questo motivo alcune stime sul 2020 saranno presentate sia nella versione nuova (più attendibili ma non comparabili con quelle delle precedenti indagini), sia adottando modelli che consentono un pieno raffronto con il passato. 
Le componenti della ricchezza sono in generale valutate al prezzo di mercato, inteso come il prezzo al quale un determinato bene o titolo potrebbe essere venduto in un dato istante sul mercato. Il riferimento al prezzo di mercato, che per alcuni versi appare del tutto naturale ed è alla base degli standard internazionali, ha elementi convenzionali che meritano di essere posti in evidenza. Il prezzo di mercato di un bene è un elemento ben definito a livello di singola operazione di compravendita: se una casa vale 100 vuol dire che il suo proprietario può ricavare questo ammontare se decide di venderla. Questa affermazione appare già meno scontata se, per aggregazione, decidiamo di valutare il patrimonio abitativo di una collettività. Poiché il prezzo di mercato di un bene dipende dalla domanda e dall’offerta, dire che il patrimonio abitativo degli italiani è pari a circa 5 mila miliardi di euro equivale a ipotizzare che la vendita contemporanea di tutti gli immobili esistenti in Italia possa avvenire al prezzo che il mercato ha fissato in presenza di una quantità offerta assai più limitata e non certo pari all’intero patrimonio abitativo. Valori totali di ricchezza espressi ai prezzi di mercato vanno pertanto interpretati semplicemente come somma di aggregati in cui ciascun elemento è individualmente valutato a quei prezzi. 

Ricchezza delle famiglie e debiti dello Stato 



Un punto di rilievo nella valutazione della ricchezza delle famiglie riguarda il trattamento delle attività e passività dello Stato. I debiti che lo Stato ha nei confronti dei possessori dei titoli pubblici (che possono essere famiglie, imprese, banche o altri enti, in Italia o all’estero), indirettamente, sono debiti dei cittadini. Se ipotizziamo che il debito pubblico debba essere prima o poi ripianato, esso sarà onorato attraverso l’imposizione fiscale futura. Ma anche se lo Stato rimanda indefinitamente nel tempo la restituzione del suo debito, dovrà comunque finanziare con l’imposizione fiscale la rendita perpetua in favore dei possessori di titoli pubblici. 
Dunque, per la collettività nel suo insieme, il debito pubblico è un debito delle famiglie che andrebbe sottratto alle altre forme di ricchezza. Perché allora le definizioni di ricchezza delle famiglie solitamente utilizzate non includono questa componente? 
Vi sono due motivi fondamentali. In primo luogo non è noto precisamente chi sarà chiamato a ripianare il debito. Se dunque può essere corretto detrarre dall’ammontare complessivo della ricchezza delle famiglie il debito pubblico nel suo insieme, tale operazione diviene impossibile a livello individuale; solo le future politiche fiscali individueranno chi dovrà sobbarcarsi l’onere di ripianamento del debito. In secondo luogo il ragionamento fatto per i debiti può essere replicato nei confronti delle attività dello Stato. Lo Stato è titolare di molte attività, possedendo imprese, immobili, beni demaniali (spiagge, boschi, ecc.); anche queste sono, per la collettività, una forma di ricchezza che, seguendo la stessa logica, dovrebbe essere fatta rientrare in quella delle famiglie. Al di là dei problemi di misurazione, cioè del fatto che le stime di queste componenti sono – come si può immaginare – assai aleatorie, tale ampliamento di definizione comporta un certo snaturamento del concetto di ricchezza delle famiglie, che finisce con l’approssimare quello di ricchezza nazionale. Per tale motivo, dunque, nel seguito di questo volume il debito pubblico non viene detratto dalla ricchezza delle famiglie (sebbene i titoli pubblici detenuti dalle famiglie siano invece inclusi), salvo quando espressamente indicato. 
Il motivo per cui si è voluto richiamare questa connessione è che essa può avere impatto sulle comparazioni nel tempo e nello spazio. Nel corso del tempo il debito pubblico italiano è fortemente cresciuto, mentre le attività patrimoniali dello Stato hanno risentito delle decisioni in merito alle politiche di privatizzazione o nazionalizzazione di imprese e immobili. La tendenza alla crescita della ricchezza privata e il corrispondente calo di quella pubblica è stata osservata negli ultimi cinquant’anni anche in molti altri paesi, tra cui il Regno Unito, gli Stati Uniti, la Francia, la Spagna e la Germania. 
L’aumento del debito deriva dall’eccedenza delle spese dello Stato rispetto alle entrate. Le spese si traducono principalmente in servizi o trasferimenti resi alle famiglie (ad esempio, pensioni, spese sanitarie e per l’istruzione). Se lo Stato avesse perseguito una politica di pareggio del bilancio, attraverso una minore spesa o maggiori entrate, vi sarebbero state meno risorse a disposizione delle famiglie (il reddito delle famiglie, al netto delle imposte e dei contributi versati allo Stato e comprensivo dei trasferimenti da questo ricevuti, sarebbe stato più basso e/o le famiglie avrebbero dovuto spendere parte del loro reddito per acquistare servizi forniti dalle amministrazioni pubbliche). La variazione del debito pubblico e quella della ricchezza delle famiglie sono quindi fenomeni tra loro interconnessi. 
Nel confronto internazionale il rapporto tra la proprietà privata delle famiglie e la proprietà pubblica è variabile in funzione del sistema politico del paese. Alcuni paesi prevedono uno spazio per la proprietà privata enormemente superiore rispetto ad altri, riflettendo in alcuni casi la divisione del secolo scorso tra paesi capitalisti e paesi socialisti; ma anche tra i paesi occidentali vi sono forti differenze nella presenza della proprietà pubblica. È evidente che nel raffrontare due paesi con diverso peso relativo della proprietà pubblica non avrebbe senso trascurare che quest’ultima è indirettamente proprietà dei cittadini, sia pure nel loro complesso. Anche altre differenze nell’organizzazione su base pubblica o privata di determinate attività o servizi, come la previdenza, creano problemi di comparazione. Ad esempio, in Italia il sistema pensionistico è in larga misura pubblico e i contributi versati dai lavoratori, essendo utilizzati per pagare le pensioni degli attuali pensionati, non confluiscono nella ricchezza dei lavoratori. In altri paesi, come gli Stati Uniti, le forme di previdenza private, basate su sistemi a capitalizzazione, assumono un ruolo più importante che in Italia. I versamenti accantonati in fondi confluiscono nella ricchezza dei lavoratori; questo implica un’inevitabile disomogeneità nel confronto internazionale. 
Quanto finora esposto non esaurisce la complessità di questi argomenti, che chiamano in causa numerose dimensioni di natura economica e politica. Le comparazioni internazionali, che fanno riferimento alla sola ricchezza direttamente detenuta dalle famiglie, escludendo cioè la loro partecipazione in quanto cittadini alle attività e alle passività dello Stato, forniscono inevitabilmente risultati orientativi, che devono essere interpretati alla luce delle differenze e delle specificità che caratterizzano i vari paesi.  

La ricchezza come indicatore di benessere 



In che misura la ricchezza, come indicatore di benessere economico, è legata al grado di soddisfazione riguardo alla vita e alla felicità di una popolazione?  
Non è agevole rispondere a questa domanda, soprattutto perché la misurazione della soddisfazione e della felicità è estremamente complessa e inevitabilmente basata su valutazioni soggettive che, secondo molti economisti, non sarebbero comparabili tra persone diverse. 
 Nonostante i limiti che la misurazione di questi fenomeni comporta, la relazione tra ricchezza e felicità è stata oggetto di numerosi studi da parte di economisti e psicologi nel corso degli ultimi anni, soprattutto in seguito ai contributi del premio Nobel Daniel Kahneman, e ha portato a risultati in alcuni casi ovvi, in altri meno. 
Le ricerche hanno mostrato che la ricchezza è una componente positivamente associata alla felicità, anche se quest’ultima risente di numerosi altri fattori (ad esempio, le donne tendono a essere più soddisfatte della propria vita rispetto agli uomini, le persone istruite più di quelle meno istruite, i giovani e gli anziani più delle persone nelle fasce di età intermedie, i lavoratori indipendenti più di quelli dipendenti, le persone sposate più di quelle non sposate, ecc.). All’interno dei vari paesi nei quali vengono condotte le indagini si verifica che i soggetti più ricchi sono mediamente più soddisfatti degli altri; analogamente, nella comparazione internazionale, i paesi più ricchi presentano tendenzialmente più elevati livelli medi di felicità. In entrambe le circostanze si rileva però che la capacità della ricchezza di tradursi in felicità decresce all’aumentare del livello della ricchezza, fornendo in qualche modo riscontro empirico all’assunto dell’utilità marginale decrescente. 
Il risultato che però ha suscitato maggiore interesse è quello che riguarda le variazioni nel tempo: in molti paesi il reddito e la ricchezza sono aumentati notevolmente in termini reali ma ciò, nel lungo periodo, non ha comportato significativi incrementi nei livelli medi di felicità. Gli studiosi hanno interpretato questo fenomeno alla luce di due fattori: in primo luogo le persone tenderebbero ad adattarsi alle più agiate condizioni, riducendo nel tempo gli effetti dell’incremento di risorse economiche sui livelli di soddisfazione; in secondo luogo una componente rilevante della soddisfazione dei singoli deriva dalla comparazione con gli altri. Essere poveri in una società povera comporta minore disagio che essere poveri in una società ricca. Questa considerazione vale anche per i più ricchi, sebbene in misura inferiore. Alcune ricerche hanno evidenziato che nelle fasi recessive gli indici di soddisfazione diminuiscono anche per coloro che non sono colpiti individualmente dalla crisi economica; vi sarebbe dunque riscontro empirico all’ipotesi che anche la soddisfazione degli altri faccia parte del nostro benessere. 
Sebbene le ricerche in questo campo siano ancora lungi dal potersi considerare definitive, l’indicazione che possiamo trarne è che, dal punto di vista della società nel suo complesso, gli effetti distributivi sono rilevanti, soprattutto nelle società caratterizzate da un più elevato livello di sviluppo. Come suggerisce Amartya Sen, premio Nobel per l’economia nel 1998, entrambi gli elementi, lo sviluppo di un paese e l’assenza di forti disparità, influiscono sul benessere di una popolazione.
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Quanto sono ricchi gli italiani?



La dimensione della ricchezza 



Alla fine del 2021, secondo le stime macroeconomiche, la ricchezza netta delle famiglie italiane ammontava a circa 10.422 miliardi di euro, pari a circa 5,8 volte il valore del prodotto interno lordo (Pil, che rappresenta il valore di mercato della produzione di un paese in un arco temporale prestabilito; laddove non specificato, il periodo temporale considerato è pari a un anno). Ogni italiano disponeva dunque, in media, di una ricchezza netta pari a circa 176 mila euro (tab. 1). Questa stima non include la ricchezza pensionistica e il capitale umano, che possono rappresentare, come vedremo, cifre rilevanti. D’altra parte la stima non tiene conto del debito pubblico, né, per simmetria, delle attività patrimoniali dello Stato. 
L’ammontare totale di ricchezza rappresenta un indicatore molto grezzo e approssimativo delle condizioni delle famiglie, essendo rilevante anche come tale ricchezza sia poi distribuita. Su questo punto, però, torneremo più avanti. Ciò che qui rileva è constatare che le famiglie italiane, nel loro complesso, hanno raggiunto livelli di ricchezza rilevanti e che tale livello è il risultato di un processo di arricchimento relativamente breve. Nell’arco di circa cinquant’anni, tra il 1951 e la metà del primo decennio del nuovo secolo, la ricchezza per abitante a prezzi costanti è cresciuta di circa 10 volte. 
TAB. 1. Ricchezza netta delle famiglie italiane
	 	Ricchezza netta 
(miliardi 
di euro)
	Ricchezza netta  
a prezzi 2020 
(miliardi 
di euro)
	Ricchezza netta 
pro capite 
a prezzi 
2020 
(migliaia di euro)
	Ricchezza netta/Pil
	Ricchezza netta/Pil 
(al netto 
del debito pubblico)

	1951
	26
	873
	18
	4,3
	3,9

	1955
	32
	973
	20
	3,8
	3,3

	1960
	43
	1.146
	23
	3,4
	3,0

	1965
	66
	1.367
	26
	3,0
	2,7

	1970
	108
	1.924
	36
	3,0
	2,5

	1975
	280
	2.856
	52
	3,7
	3,0

	1980
	820
	3.719
	66
	3,9
	3,3

	1985
	1.543
	3.850
	69
	3,5
	2,5

	1990
	3.193
	6.081
	108
	4,4
	3,3

	1995
	4.584
	6.866
	121
	4,6
	3,2

	2000
	6.369
	8.602
	152
	5,1
	3,9

	2005
	8.416
	10.206
	174
	5,6
	4,4

	2010
	9.568
	10.590
	175
	5,9
	4,7

	2015
	9.825
	10.242
	169
	5,9
	4,3

	2020
	10.116
	10.303
	170
	6,1
	4,2

	2021
	10.422
	10.422
	176
	5,8
	4,1

	Fonte: Per il periodo 2005-2021 elaborazioni su dati Istat e Banca d’Italia, La ricchezza dei settori istituzionali in Italia, 2005-2021. Per il periodo 1951-2000 elaborazioni su dati L. Cannari, G. D’Alessio e G. Vecchi, Wealth, in Measuring Wellbeing: A History of Italian Living Standards, Oxford, Oxford University Press, 2017. Per i dati sul debito pubblico: fino al 1983, G. Morcaldo e G. Salvemini, Il debito pubblico: analisi dell’evoluzione nel periodo 1960-83 e prospettive, in «Rivista di Politica Economica», anno LXXIV, vol. 11, novembre 1984, pp. 1407-1445; per gli anni successivi, Base informativa pubblica della Banca d’Italia.




La crescita della ricchezza si è però interrotta in connessione con la crisi finanziaria del 2007-2008; da allora i valori della ricchezza pro capite – attraversando la crisi dei debiti sovrani e quella della pandemia – sono rimasti pressoché costanti. 
Nel 1951 la ricchezza netta delle famiglie era, ai prezzi del 2021, pari a circa 873 miliardi di euro, 4,3 volte il Pil dell’epoca. A fine 2021 la ricchezza netta era, in termini reali, quasi 12 volte quella del 1951, con un tasso medio di crescita, calcolato sull’intero periodo, del 3,6%; come si è visto, la crescita si è concentrata nel periodo tra il 1951 e il 2005 (4,7% di media annua), mentre è stata sostanzialmente nulla nel periodo successivo. 
La ricchezza netta pro capite, che tiene conto dell’aumento della popolazione intervenuto nello stesso periodo, registra tra il 1951 e il 2021 un incremento medio annuo leggermente inferiore (3,3% in termini reali), passando da 18 mila a 176 mila euro a prezzi 2021. 
Il considerevole aumento delle risorse nel lungo periodo riflette in primo luogo la crescita del Pil, più accentuata negli anni sessanta e successivamente discesa ai modesti ritmi del nuovo millennio. In secondo luogo è stata favorita dall’elevata propensione al risparmio delle famiglie, sebbene anche questa sia progressivamente calata (al netto dei valori particolarmente elevati riscontrati durante la pandemia). In alcuni periodi, ad esempio tra la fine degli anni ottanta e i primi anni novanta e di nuovo a partire dalla fine degli anni novanta, la ricchezza è cresciuta anche per effetto dei capital gains, cioè di un aumento del prezzo delle attività superiore al tasso di inflazione. Nei primi anni del millennio la ricchezza è cresciuta a ritmi elevati nonostante la debolezza dell’economia, soprattutto per effetto dell’aumento dei prezzi delle abitazioni. A partire dal 2008 la debolezza del mercato immobiliare ha arrestato questo trend e il valore complessivo della ricchezza delle famiglie si è stabilizzato poco sopra i 10 mila miliardi di euro (a prezzi 2021), circa 6 volte il Pil.  
Il periodo della pandemia (2020-2021) è stato caratterizzato da un aumento del tasso di risparmio delle famiglie e da una leggera ripresa nei prezzi delle case. È presto per dire se questi fattori saranno in grado di innescare un nuovo ciclo di crescita della ricchezza, considerato anche il sopraggiungere della crisi economica dovuta alla guerra in Ucraina. 
Nel corso del periodo considerato, anche il debito pubblico italiano è fortemente aumentato, passando da circa un terzo del Pil nel 1965 a oltre il 150% nel 2020. L’aumento è stato particolarmente marcato e progressivo negli anni ottanta e nei primi anni novanta; dopo la crisi del 2012 e fino al 2019 il debito pubblico è rimasto poco sopra il 130% del Pil; nel 2020, a causa della crisi pandemica, è aumentato dal 134 al 155%. 
Nel 2021 il debito in rapporto al prodotto risultava in Italia pari al 159%, assai superiore alla media dei paesi dell’area dell’euro (pari al 97%), e secondo solo a quello della Grecia, che è oltre 2 volte il relativo Pil. 
Se si include il debito pubblico tra le passività delle famiglie, la ricchezza netta a fine 2021 risulta, in termini reali, 9,1 volte quella del 1951, un incremento inferiore all’aumento che si registra senza considerare il debito pubblico (11,9); in rapporto al Pil la ricchezza delle famiglie passa tra il 1951 e il 2021 da 3,9 a 4,1 (contro il corrispondente incremento da 4,3 a 5,8 che si registra senza considerare il debito pubblico). Dunque l’aumento della ricchezza delle famiglie si ridimensiona se si tiene conto dei debiti dello Stato. Tra il 2010 e il 2021 questo indicatore segnala una riduzione non irrilevante, contrariamente a quanto si registra senza considerare il debito pubblico, evidenziando il ruolo di sostegno assunto dall’intervento pubblico negli anni della pandemia. 
Nel confronto internazionale l’Italia presenta una ricchezza netta che, in rapporto al reddito disponibile, è più bassa di quella osservata in Canada e Spagna, mentre è simile a quella della Francia e più elevata rispetto a quello osservata nel Regno Unito, negli Stati Uniti e, soprattutto, in Germania. In sostanza, l’Italia è un paese che ha un alto patrimonio privato, rispetto alla sua capacità di creare nuova ricchezza. 
Misurata in rapporto alla popolazione, la ricchezza netta delle famiglie italiane alla fine del 2021 è inferiore a quella di altri importanti paesi occidentali. La situazione italiana è inoltre relativamente peggiorata nel passato quindicennio, soprattutto nel confronto con le famiglie statunitensi. 

La composizione della ricchezza 



Le attività reali costituiscono la parte preponderante della ricchezza netta; la loro quota, che dal 1965 a oggi ha oscillato tra il 60 e il 70%, alla fine del 2021 è pari al 59,4% (tab. 2). Larga parte delle attività reali è costituita dalle abitazioni, mentre modesto è il contributo dei terreni, che nel 1965 rappresentavano il 25% della ricchezza netta e nel 2021 hanno un peso inferiore al 3%. Le attività finanziarie rappresentano, per contro, tra il 30 e il 40% della ricchezza netta nel secolo scorso e tra il 40 e il 50% negli anni più recenti (il 50,3% a fine 2021). Queste quote mostrano rilevanti oscillazioni in relazione alle quotazioni dei prezzi degli immobili e all’andamento dei mercati finanziari. 
TAB. 2. Composizione della ricchezza netta delle famiglie italiane (%)
	 	Attività reali 
Totale
	Di cui:
	Attività finanziarie Totale
	Di 
cui:
	Debiti
	Ricchezza netta 
Totale

	 	Abitazioni
	Biglietti 
e depositi
	Titoli 
di Stato
	Azioni 
e partecipazioni
	Fondi comuni esteri

	1965
	71,1
	45,5
	32,9
	18,2
	1,5
	5,3
	0,2
	4,0
	100,0

	1970
	68,5
	49,4
	36,3
	20,9
	1,7
	3,2
	0,9
	4,8
	100,0

	1975
	71,0
	57,0
	33,2
	20,6
	1,0
	1,5
	0,4
	4,2
	100,0

	1980
	71,1
	58,7
	31,8
	16,7
	3,4
	1,6
	0,3
	2,8
	100,0

	1985
	64,0
	56,9
	39,5
	17,5
	9,3
	3,3
	1,1
	3,6
	100,0

	1990
	66,3
	61,2
	37,8
	14,7
	10,3
	6,0
	1,8
	4,0
	100,0

	1995
	65,7
	61,7
	39,3
	14,9
	10,3
	5,0
	3,2
	4,9
	100,0

	2000
	58,2
	54,6
	47,9
	11,2
	3,4
	11,4
	11,7
	6,1
	100,0

	2005
	61,0
	50,8
	47,2
	11,1
	8,9
	13,2
	5,2
	8,2
	100,0

	2010
	69,5
	58,9
	40,1
	12,0
	7,8
	8,0
	3,5
	9,7
	100,0

	2015
	64,4
	54,6
	45,0
	13,3
	4,2
	10,7
	6,0
	9,3
	100,0

	2020
	61,2
	52,3
	48,6
	15,8
	2,5
	9,9
	7,0
	9,8
	100,0

	2021
	59,4
	49,7
	50,3
	15,6
	2,2
	12,0
	7,4
	9,6
	100,0

	Fonte: Elaborazioni su dati Istat e Banca d’Italia. Nelle attività reali sono inclusi solo gli immobili e i terreni.




 Tra le componenti finanziarie assumono rilievo i depositi bancari e postali, le obbligazioni, le azioni e i fondi comuni di investimento. Ridotto è nel 2021 il contributo dei titoli di Stato, oggi per lo più detenuti per il tramite dei fondi comuni di investimento. 
I debiti (con segno negativo) ammontano, a fine 2021, al 9,6% della ricchezza netta; nonostante la crescita osservata negli anni più recenti (in rapporto alla ricchezza netta erano il 4% nel 1965 e addirittura il 2,8% nei primi anni ottanta), il livello di indebitamento delle famiglie italiane è ancora basso nel confronto internazionale. 
Nel corso del tempo si sono verificate importanti riallocazioni del portafoglio delle famiglie italiane a favore delle attività finanziarie, la cui quota è cresciuta tra il 1982 e il 1989 e tra il 1995 e il 2000. Nel primo periodo, caratterizzato da una marcata espansione del debito pubblico, si osserva una sostenuta crescita del possesso diretto di titoli di Stato; nel secondo periodo si assiste invece a un forte aumento delle azioni e dei fondi comuni di investimento, avvenuto in corrispondenza con il forte incremento dei corsi azionari e con il processo di privatizzazione di importanti società pubbliche o a partecipazione statale. In entrambe le circostanze, tuttavia, le riallocazioni di portafoglio dalle attività reali a quelle finanziarie sono state parzialmente riassorbite nelle fasi successive. La composizione del portafoglio finanziario si è comunque gradualmente spostata, seppure con alcune oscillazioni, verso strumenti caratterizzati da un maggiore grado di rischio. Negli ultimi anni la crescita della quota di attività finanziarie si caratterizza per il ruolo dei depositi bancari e postali. 
Il peso delle attività reali sulle attività complessive delle famiglie per l’Italia è simile a quello di Francia e Germania, inferiore a quello della Spagna e superiore a quello degli altri paesi, confermando la rilevanza degli investimenti non finanziari, e soprattutto immobiliari, nel nostro paese. 

Il contante e il progetto per l’euro digitale 



Nel corso degli anni l’utilizzo del contante ha perso progressivamente rilevanza, anche a causa dello sviluppo dei pagamenti digitali, accelerato dal comportamento delle famiglie nel periodo della pandemia. 
Le banche centrali, per vari motivi, hanno avviato una riflessione sull’opportunità di emettere un euro digitale. L’euro digitale sarebbe (usiamo il condizionale perché al momento dell’uscita di questo libro una decisione non è ancora stata presa) una moneta elettronica emessa dall’Eurosistema (ovvero la Banca centrale europea e le banche centrali nazionali dei paesi dell’area dell’euro) accessibile a tutti, cittadini e imprese. L’euro digitale avrebbe una funzione simile a quella delle banconote, ma in forma digitale. Affiancherebbe il contante, senza sostituirlo. Amplierebbe la scelta su come pagare. 
In rete potrebbe prendere il posto dei pagamenti effettuati tramite carte (di credito o di altro tipo); avrebbe tuttavia caratteristiche diverse. Un pagamento con carta di credito non avviene istantaneamente e presenta un rischio – per quanto modesto – per il creditore, mentre un pagamento con euro digitale sarebbe istantaneo e sicuro (in quanto immediatamente addebitato sul conto del debitore e accreditato su quello del creditore). Un pagamento con carta avviene su circuiti internazionali diversi da quelli dell’Eurosistema; questo aspetto può interessare poco l’utente finale, soprattutto in condizioni normali, ma può esporre a rischi in circostanze eccezionali; si pensi ad esempio al blocco dei pagamenti con carte accaduto in seguito all’invasione dell’Ucraina. L’euro digitale può inoltre avere (ciò dipende naturalmente dalla regolamentazione che verrà adottata in caso di emissione) corso legale, ovvero avere potere liberatorio, cioè la caratteristica di non potere per legge essere rifiutato per l’estinzione delle obbligazioni pecuniarie nello Stato in cui è emesso.  
La disponibilità di una moneta digitale emessa dalla banca centrale è una logica conseguenza della crescente digitalizzazione dei pagamenti. 
L’emissione di un euro digitale è importante per la sovranità monetaria e l’integrità del sistema finanziario. Un ricorso limitato a mezzi di pagamento digitali privati, che in alcuni casi sono anche particolarmente rischiosi (si pensi ad esempio a talune forme di criptoattività), riduce il rischio di instabilità dell’intero settore monetario e finanziario. 
Inoltre le banche centrali di altre grandi economie potrebbero emettere valute digitali, attrattive a livello internazionale, e potenzialmente in grado di svolgere il ruolo di unità di pagamento mondiale. Ciò potrebbe costituire un rischio sia per la nostra sovranità monetaria, sia per il ruolo internazionale dell’euro, oltre che per la tutela della privacy. 

La ricchezza per caratteristiche familiari 



Alla fine del 2020 il valore medio della ricchezza netta familiare risultante dall’Ibf risultava pari a circa 340 mila euro. Tenuto conto che la dimensione familiare media è di 2,3 componenti per famiglia, il valore pro capite risulta di circa 145 mila euro (valore inferiore a quello derivante dai dati macroeconomici). 
La distribuzione della ricchezza è caratterizzata da una forte asimmetria, ovvero da una notevole frequenza di importi più bassi della media e una frequenza più esigua di valori molto elevati. Questi ultimi si riflettono in misura marcata sul valore medio, che tende quindi a non rappresentare adeguatamente le situazioni più diffuse. In tali condizioni è preferibile utilizzare la mediana come indice descrittivo del fenomeno, cioè il valore corrispondente alla famiglia che si colloca nella posizione centrale della distribuzione. La mediana a fine 2020 risulta pari a circa 150 mila euro; la metà delle famiglie ha una ricchezza pro capite inferiore a questo valore, l’altra metà superiore. 
Il livello della ricchezza presenta un andamento crescente con l’età del capofamiglia, fino alla classe 51-65 anni, e poi decrescente. Tale andamento riflette principalmente il profilo dell’accumulazione lungo il ciclo di vita: le famiglie tendono ad accrescere la ricchezza fino al momento del pensionamento e a decumularla nella fase successiva, sia per effetto della riduzione del reddito che fa seguito al pensionamento, sia per i trasferimenti che vengono effettuati ai figli. 
Il confronto del profilo per età riscontrato nel 1991 con quello osservato nel 2004 e nel 2020 mostra tuttavia un peggioramento relativo delle condizioni di ricchezza dei più giovani. Posto pari a 100 il valore mediano per l’intera popolazione della ricchezza familiare, l’indice relativo alle famiglie con capofamiglia con meno di 35 anni passa da 82 a 50 nel 2004 e poi a 47 nel 2020. Questo cambiamento relativo riflette probabilmente il peggioramento nelle condizioni di ingresso nel mercato del lavoro sperimentato dai più giovani in questi anni. La condizione relativa dei più anziani risulta specularmente migliorata, con un indice che per le famiglie con capofamiglia ultrasessantacinquenne passa da 64 a 86 e poi a 102 nel 2020. La classe di età con la maggiore ricchezza mediana risulta in tutti e tre gli anni selezionati quella tra 51 e 65 anni, con valori compresi tra 125 e 140; la classe di età tra 41 e 50 anni, che nel 1991 ha un valore mediano di poco inferiore a 130, perde invece terreno nel corso degli anni, raggiungendo il valore di 91 nel 2020 (fig. 1). 
Il livello di ricchezza è strettamente legato sia al titolo di studio, sia alla condizione professionale del capofamiglia. Rispetto al titolo di studio nel 2020 si osserva che la ricchezza mediana di una famiglia con capofamiglia laureato è del 50% più elevata di quella di una famiglia con capofamiglia diplomato e oltre 4 volte quella di una famiglia con capofamiglia senza titolo di studio. Valori consistentemente inferiori si registrano per le famiglie con capofamiglia operaio o disoccupato; più ricche sono invece le famiglie con capofamiglia dirigente, libero professionista, altro autonomo e pensionato. Per area geografica la ricchezza mediana delle famiglie residenti nel Nord risulta nel 2020 circa il 70% superiore a quella delle famiglie meridionali (tab. 3). 
[image: FIG. 1. Profilo della ricchezza familiare mediana per età del capofamiglia (maggior percettore di reddito; indice: totale età = 100).]
FIG. 1. Profilo della ricchezza familiare mediana per età del capofamiglia (maggior percettore di reddito; indice: totale età = 100). 
Fonte: Elaborazioni su dati Ibf, 1991, 2004, 2020.



Ricchezza individuale e familiare 



Le analisi della distribuzione della ricchezza sono usualmente condotte a livello di famiglia. Ciò deriva dal fatto che le indagini che raccolgono le informazioni sulla ricchezza non rilevano sempre i dati necessari a distinguere la ricchezza posseduta da ciascun componente della famiglia e rendono disponibile l’aggregato solo a livello familiare. 
Lo studio dei divari di ricchezza tra i membri della stessa famiglia è tuttavia rilevante sotto diversi profili. In primo luogo può far emergere disuguaglianze che vengono nascoste all’interno della famiglia. In secondo luogo gli studi mostrano che la distribuzione della ricchezza dentro la famiglia non è un fatto formale, ma ha riflessi sui comportamenti economici. Gli investimenti, ad esempio, tendono a essere differenziati per genere, con le donne che essendo usualmente più avverse al rischio, tendono a selezionare attività giudicate più sicure. Chi è il proprietario della ricchezza familiare fa quindi differenza ai fini delle forme di investimento selezionate dalla famiglia. Altri lavori segnalano che la disponibilità delle risorse in capo alle donne tende a dare più spazio alle spese per servizi familiari, la salute e l’istruzione rispetto ad altri capitoli di spesa. Insomma, la ripartizione delle risorse all’interno della famiglia assume un valore sostanziale, in grado di generare comportamenti diversificati tra i membri in funzione del loro grado di controllo su di esse. 
TAB. 3. Valori mediani di ricchezza netta (indice: Italia = 100)
	 	1991 	2004 	2020 
	Classe di età
	 	 	 
	Fino a 34 anni
	82,1
	50,6
	47,5

	Da 35 a 44 anni
	87,9
	79,5
	41,5

	Da 45 a 54 anni
	128,3
	112,4
	91,1

	Da 55 a 64 anni
	133,0
	140,6
	127,6

	Oltre 64 anni
	64,8
	85,9
	102,3

	Titolo di studio
	 	 	 
	Senza titolo
	35,5
	40,3
	43,5

	Licenza elementare
	79,9
	80,3
	71,7

	Media inferiore
	98,9
	86,8
	88,3

	Media superiore
	149,3
	150,3
	127,9

	Laurea
	231,6
	212,9
	188,5

	Condizione professionale
	 	 	 
	Operaio 
	62,4
	31,3
	61,2

	Impiegato 
	114,2
	123,3
	114,3

	Dirigente, direttivo
	159,4
	170,7
	218,2

	Imprenditore, 
libero professionista
	312,3
	301,2
	295,6

	Altro autonomo
	228,6
	207,2
	293,9

	Pensionati
	191,9
	193,6
	249,2

	Altri non occupati
	71,2
	96,4
	96,6

	Area geografica
	 	 	 
	Nord
	112,9
	114,1
	126,1

	Centro
	112,0
	140,6
	108,7

	Sud e Isole
	80,9
	63,9
	75,2

	Totale 
	100,0
	100,0
	100,0

	Fonte: Elaborazioni su dati Ibf, 1991, 2004 e 2020.




Gli studi condotti in Italia mostrano che, nonostante una certa convergenza della ricchezza immobiliare posseduta da uomini e donne tra gli anni ottanta del secolo scorso e gli anni recenti, permangono elementi di disuguaglianza. Alla metà degli anni ottanta la ricchezza in immobili posseduta dagli uomini era quasi il doppio di quella delle donne. Tra il 1986 e gli inizi del nuovo secolo questo rapporto si è solo parzialmente riequilibrato, portandosi fino al 12-18% in più per gli uomini nel periodo 2010-2016. 
Il divario riferito all’intera popolazione risente di una serie di differenze strutturali tra uomini e donne, come ad esempio il fatto che nella popolazione italiana le donne sono più concentrate nelle classi anziane rispetto agli uomini. 
Se ci si riferisce solo ai coniugi che convivono nella stessa famiglia il rapporto tra la ricchezza in immobili posseduta dagli uomini e quella posseduta dalle donne è più sbilanciato di quello riscontrato sul complesso della popolazione (oltre il 40% in più per i maschi, tra il 2012 e il 2016). All’interno delle coppie la ricchezza in immobili è nel 2016 ripartita in parti uguali tra i due coniugi/partner in circa la metà dei casi (56,4%). Il modello egualitario è dunque quello più diffuso; nella restante metà dei casi però la situazione in cui la ricchezza maschile è superiore a quella femminile è circa doppia rispetto alla condizione opposta dove prevale la ricchezza femminile (rispettivamente 28,6 e 15%). 
Nel tempo la ripartizione egualitaria tra i coniugi è andata leggermente calando (era il 63,1% tra il 1986 e il 1989 ed è scesa al 56,5% tra il 2008 e il 2016), a causa probabilmente dell’emergere di nuove forme di coabitazione basate su una maggiore autonomia dei coniugi/conviventi. Nello stesso periodo si è registrato un incremento della situazione di maggiore ricchezza della donna, che passa dal 6,3% del 1986-1989 al 14,6% del 2008-2016. Il divario tra la situazione di maggiore ricchezza maschile e quella femminile si è ridotto da 24 a 16 punti percentuali tra la fine degli anni ottanta e gli anni novanta, restando su questi livelli successivamente. 
Il divario tra uomini e donne in termini di attività finanziarie detenute è più consistente di quello riscontrato per gli immobili (35% contro circa il 15%). È possibile che ciò rifletta il divario nei redditi percepiti, come anche una maggiore capacità degli uomini nella gestione delle attività finanziarie. 
Il divario in termini di ricchezza netta risulta – negli ultimi anni per cui questo indicatore è stato misurato (2008-2016) – del 26% a favore degli uomini. 
Le condizioni di parità tra i coniugi sono molto elevate nelle classi basse di ricchezza, con valori pari a circa il 75% nel quinto di famiglie più povere. La quota di coppie con uguale ricchezza tende a ridursi a circa il 40, il 35 e il 30% per il secondo, terzo e quarto segmento rispettivamente. Per il quinto più ricco i partner con uguale ricchezza sono meno del 20%. Insomma, più cresce la ricchezza familiare e meno frequenti sono le situazioni di parità, più frequenti sono le condizioni di svantaggio delle donne. 
Quest’ultimo risultato trova conferma nei dati della rivista «Forbes», che raccoglie informazioni sulle persone con un patrimonio superiore a 1 miliardo di dollari, dove si riscontra che la quota di donne italiane tra i ricchi è piuttosto esigua (nel 2022 intorno al 30% degli italiani presenti in quella classifica). 

Il possesso di attività e passività 



Rispetto ai dati macroeconomici, le indagini campionarie hanno il vantaggio di fornire indicazioni sulla diffusione dei fenomeni tra la popolazione. Questo elemento è importante perché consente di valutare se la dimensione di una certa componente della ricchezza sia il risultato di un comportamento diffuso tra tutta la popolazione, magari per piccoli importi, o viceversa derivi dal comportamento di poche famiglie che investono in quell’attività ingenti somme di denaro. 
Nel 2016-2020 la quasi totalità (il 94,2%) delle famiglie italiane aveva un deposito in conto corrente o a risparmio presso una banca o presso Poste Italiane (tab. 4). 
TAB. 4. Famiglie in possesso di attività e passività (%)
	 	1991- 
1995
	1998- 
2002
	2004- 
2008
	2010- 
2014
	2016- 
2020

	Casa di residenza 
di proprietà
	64,7
	68,1
	68,7
	67,7
	69,5

	Proprietà di aziende
	13,4
	12,5
	13,8
	11,7
	11,1

	Depositi bancari 
e postali
	85,3
	85,3
	88,0
	92,5
	94,2

	Titoli di Stato
	24,4
	10,9
	8,3
	7,6
	5,3

	Altri titoli 
(azioni, obbligazioni e fondi)
	8,3
	19,1
	15,7
	14,3
	12,7

	Debiti
	25,5
	23,5
	26,6
	25,5
	23,0

	Fonte: Elaborazioni su dati Ibf, 1991-2020.




La larga diffusione dei depositi deriva dal fatto che sono strumenti utilizzati sia per effettuare pagamenti, con assegni, carte di credito o addebiti di utenze, sia per fruire di altri servizi bancari, come la negoziazione di titoli o le gestioni patrimoniali. 
Il possesso di titoli è meno diffuso di quello dei depositi; nel periodo 2016-2020 il 5,3% delle famiglie aveva titoli di Stato e il 12,7% aveva altri titoli, tra cui azioni, quote di fondi comuni o obbligazioni private. 
I dati sul possesso di attività e passività mostrano anche l’elevata diffusione della proprietà di abitazioni di residenza. 
Nel 2016-2020 circa una famiglia su cinque era indebitata. Tra le famiglie con debiti, circa la metà segnalava di avervi fatto ricorso per acquistare o ristrutturare beni immobili, due terzi per comprare mezzi di trasporto o altri beni durevoli. 
Al crescere della ricchezza complessiva la quota di famiglie in possesso dei vari strumenti tende gradualmente ad aumentare, con l’eccezione dei depositi postali. Anche il ricorso al debito è più frequente per le famiglie con maggiore livello di ricchezza o reddito. Tra le famiglie appartenenti all’ultimo quinto della distribuzione della ricchezza, la quota di quelle indebitate sfiora il 27%, contro il 23% per il quinto di famiglie con minore ricchezza (tab. 5). 
TAB. 5. Famiglie in possesso di attività e passività per classi di ricchezza
	 	Quinti di famiglie  per classi di ricchezza 	Totale 
	 	1°
	2°
	3°
	4°
	5°
	 
	Casa di residenza 
di proprietà
	3,1
	58,6
	96,3
	96,8
	97,6
	70,5

	Proprietà di aziende
	1,8
	8,0
	4,9
	10,6
	27,4
	10,6

	Depositi bancari 
e postali
	85,1
	96,0
	97,7
	98,9
	99,2
	95,4

	Titoli di Stato
	0,3
	2,1
	3,4
	6,8
	9,4
	4,4

	Altri titoli 
(azioni, obbligazioni e fondi)
	0,7
	6,2
	6,5
	17,7
	38,2
	13,9

	Debiti
	23,3
	25,3
	22,2
	26,0
	26,7
	24,7

	Note: Le famiglie, ordinate secondo l’ammontare di ricchezza detenuta, sono suddivise in cinque classi, ognuna delle quali contiene il 20% delle famiglie. Nella prima classe (1° quinto) sono incluse le famiglie con minore ricchezza; nella quinta classe (5° quinto) sono invece incluse quelle con ricchezza più elevata.
Fonte: Elaborazioni su dati Ibf, 2020.





Composizione del portafoglio e diversificazione del rischio 



La composizione della ricchezza tende a variare in funzione della ricchezza complessiva (tab. 6). Le famiglie meno abbienti, non avendo la possibilità di acquistare l’abitazione di residenza – che spesso rappresenta la prima forma di investimento in attività reali –, presentano un’incidenza molto elevata delle attività finanziarie sul totale della ricchezza netta. Le loro contenute attività finanziarie sono detenute in larga parte sotto forma di depositi o contante. 
Al crescere della ricchezza familiare assume maggiore peso l’abitazione di residenza e poi gli altri immobili, per cui la quota di attività finanziarie tende a ridursi. Per le famiglie più ricche la quota di ricchezza detenuta in attività finanziarie torna ad aumentare; si amplia in particolare quella investita in strumenti a più alto rischio e rendimento e talvolta in azioni di società controllate dalla famiglia stessa. 
Soprattutto in occasione di alcune fasi particolarmente positive del ciclo borsistico, molte famiglie – anche al di fuori del segmento più ricco – si sono avvicinate ai mercati delle attività più rischiose, in taluni casi acquistando direttamente titoli azionari o obbligazioni private. Ciò rappresenta per un verso un segnale positivo di evoluzione delle capacità di investimento delle famiglie, che si avvantaggiano della maggiore varietà di strumenti finanziari a loro disposizione e del maggiore rendimento che – in media – questi titoli possono fornire; d’altra parte il possesso di questi titoli da parte di ampi strati della popolazione può comportare alcuni problemi, quando non vi sia piena consapevolezza del rapporto tra rischio e rendimento, e l’investimento non segua opportuni criteri di diversificazione che dipendono dalla situazione patrimoniale di ciascuno. 
I prezzi delle obbligazioni e, soprattutto, delle azioni possono variare in misura significativa. Quando i prezzi sono molto variabili, la detenzione dei propri risparmi in un numero modesto di titoli espone al rischio di perdere gran parte di ciò che si è investito; è quindi preferibile diversificare tra tipologie di strumenti e, soprattutto all’interno della categoria delle azioni e delle obbligazioni private, tra un numero relativamente elevato di società emittenti. 
TAB. 6. Composizione del portafoglio per classi di ricchezza
	 	Quinti di famiglie per classi di ricchezza 
	 	1° 	2° 	3° 	4° 	5° 
	 	a 	b 	a 	b 	a 	b 	a 	b 	a 	b 
	Attività 
finanziarie
	28,8
	100,0
	18,4
	100,0
	9,5
	100,0
	12,7
	100,0
	18,1
	100,0

	Depositi 
	27,8
	96,4
	15,9
	86,1
	7,9
	82,5
	8,7
	68,0
	7,5
	41,5

	Titoli di Stato 
	0,2
	0,6
	0,5
	2,5
	0,3
	3,1
	1,1
	8,3
	0,8
	4,6

	Altri titoli 
(azioni, obbligazioni e fondi)
	0,8
	2,6
	2,0
	11,1
	1,3
	13,6
	3,0
	23,4
	9,4
	51,8

	Attività reali
	71,2
	 	81,6
	 	90,5
	 	87,3
	 	81,9
	 
	Di cui:
	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 
	Casa di residenza
	51,8
	 	77,1
	 	84,8
	 	76,4
	 	45,4
	 
	Ricchezza lorda
	100,0
	 	100,0
	 	100,0
	 	100,0
	 	100,0
	 
	Debiti
	102,5
	 	21,2
	 	9,5
	 	5,4
	 	3,6
	 
	Ricchezza netta
	−2,5
	 	78,8
	 	90,5
	 	94,6
	 	96,4
	 
	Legenda: a = Composizione percentuale della ricchezza lorda; b = Composizione percentuale delle attività finanziarie.
Note: Le famiglie, ordinate secondo l’ammontare di ricchezza detenuta, sono suddivise in cinque classi, ognuna delle quali contiene il 20% delle famiglie. Nella prima classe (1° quinto) sono incluse le famiglie con minore ricchezza; nella quinta classe (5° quinto) sono invece incluse quelle con ricchezza più elevata.
Fonte: Elaborazioni su dati Ibf, 2020.




In Italia le famiglie che possiedono azioni tendono a detenere quelle di un numero assai limitato di società. Nell’Ibf i soggetti che possiedono azioni hanno in media titoli di due-tre società. L’ammontare detenuto in questi strumenti è in media modesto; vi sono però anche casi in cui una parte consistente della ricchezza finanziaria è detenuta in titoli di un ristretto numero di società. 
Non è chiaro quanto le famiglie siano pienamente consapevoli del rischio che si assumono investendo i propri risparmi in una o poche attività. È possibile che in certi casi l’assunzione di rischio non sia stata valutata a fondo. L’Indagine della Banca d’Italia sull’alfabetizzazione e le competenze finanziarie del 2020, che indaga conoscenze, comportamenti e attitudini degli italiani, conferma la posizione di ritardo del nostro paese nel confronto internazionale, già rilevata in una precedente rilevazione del 2017. L’alfabetizzazione differisce nella popolazione a seconda del livello di istruzione – la variabile più rilevante – ma anche del genere, dell’età e della localizzazione geografica degli intervistati. 
È quindi possibile che nel compiere le loro scelte in molti casi i risparmiatori non tengano adeguatamente conto del fatto che a rendimenti elevati si associano necessariamente rischi anch’essi elevati, che possono avere conseguenze molto serie soprattutto quando la diversificazione del portafoglio è scarsa. 

Cambiamento climatico e rischi finanziari 



I cambiamenti climatici, determinati dall’innalzamento della temperatura, sono una grave minaccia per il nostro pianeta. Anche senza considerare possibili futuri eventi catastrofici, essi potrebbero avere riflessi sul valore delle varie attività possedute dalle famiglie. Ad esempio, le valutazioni degli immobili di tipo residenziale potrebbero risentire del crescente rischio di danni climatici nelle zone di localizzazione. 
Come tutti i cambiamenti di lungo periodo, anche quelli climatici tendono a riflettersi sugli investimenti produttivi. Si pensi, ad esempio, alle produzioni collegate all’isolamento climatico e al risparmio energetico delle abitazioni, o agli interventi per limitare l’utilizzo dei veicoli più inquinanti e favorire quello dei veicoli ibridi o elettrici. 
Limitare l’innalzamento della temperatura mondiale è essenziale per garantire alle generazioni future la stessa qualità di vita di quelle di oggi. Dunque è necessario impegnarsi seriamente per far sì che le decisioni prese nel presente non compromettano la libertà di scelta delle generazioni future. 
Per il raggiungimento degli obiettivi climatici occorrono investimenti ingenti nel settore energetico; per questo motivo è utile il coinvolgimento della finanza, che consente di convogliare le risorse, tra cui anche la ricchezza delle famiglie, verso progetti orientati alla transizione energetica. La sostenibilità dovrà essere sempre più considerata nei processi di investimento. 
Affinché gli investitori valutino correttamente le strategie di investimento servono ovviamente informazioni adeguate, in particolare dati ambientali e climatici. Vi è inoltre il rischio che possano essere messe in atto pratiche di rappresentazione non veritiera dell’attività di impresa in campo ambientale (il cosiddetto greenwashing); c’è quindi bisogno di migliorare l’affidabilità e la comparabilità dei dati. 
Varie iniziative di regolamentazione sui rischi ambientali, sociali e di governo delle imprese sono in via di definizione in ambito europeo. Ad esempio, nell’aprile 2021 la Commissione europea ha formulato una proposta di direttiva in materia di sostenibilità delle imprese che dovrebbe entrare in vigore il 1° gennaio 2024. Le grandi imprese dovranno predisporre una dichiarazione su questioni di sostenibilità secondo standard predefiniti in materia di diritti umani e impatto ambientale. 
Insomma, la consapevolezza dell’importanza dei rischi climatici e ambientali si sta traducendo in importanti iniziative regolamentari. Il successo di queste iniziative richiederà tuttavia uno sforzo di coordinamento globale e un impegno della popolazione dell’intero pianeta. 

Criptoattività e Nft: sono davvero ricchezza? 



Nel corso degli ultimi anni le criptoattività (o cripto-assets) si sono imposte all’attenzione di un certo numero (invero relativamente esiguo finora) di risparmiatori, che in alcuni casi hanno conseguito importanti guadagni, in altri rilevanti perdite. Ma quali sono le caratteristiche che hanno reso queste attività così interessanti agli occhi di alcuni? 
La prima caratteristica essenziale delle criptoattività è la loro dimensione digitale; possiamo immaginarle come dei codici segreti o dei gettoni (tokens) che nascono e vivono in rete, e che certificano la proprietà (o altri diritti) su qualcosa che può essere materiale o meno. 
Le criptoattività possono essere distinte in due grandi categorie: a) le criptoattività prive di un’attività di riferimento, a cui legare il loro valore (ad esempio, bitcoin); b) quelle garantite da attività sottostanti. Per loro natura le prime hanno usualmente un’alta volatilità, ovvero il loro prezzo può essere soggetto a forti oscillazioni; quelle del secondo tipo mirano invece a mantenere un valore stabile, ancorandosi a una valuta (ad esempio, euro o dollari), a un bene specifico o un paniere di attività. Questo non assicura che non vi siano oscillazioni dei prezzi, a volte anche significative. Esistono poi situazioni ibride, in cui alcune criptoattività sono ancorate ad altre criptoattività con specifici algoritmi e anche a valute a corso legale o a beni. È spesso difficile valutare se gli algoritmi utilizzati consentono di conseguire una certa stabilità di questi asset. 
Le criptoattività possono essere fungibili o non fungibili. Un Non-Fungible Token (Nft) è un tipo speciale di gettone che rappresenta una sorta di atto di proprietà o di certificato di autenticità di un bene unico, digitale o fisico. Potrebbero, ad esempio, rappresentare il certificato di proprietà di un centimetro quadrato di un particolare dipinto di van Gogh o attestare la proprietà di una foto digitale! Al di là del piacere che questo potrebbe generare nei possessori di tale asset, il contratto vi potrebbe associare, ad esempio, una corrispondente quota dei proventi derivanti dalle esposizioni di quel dipinto o dall’uso di quella foto. 
I gettoni fungibili sono invece uguali l’uno all’altro, si possono suddividere in parti dello stesso valore e sono interscambiabili. Esistono vari tipi di gettoni fungibili, ad esempio i gettoni emessi da un’azienda per i suoi clienti (utility tokens); il loro acquisto consente di beneficiare di servizi o trattamenti speciali di quell’azienda. Questi tokens sono spesso utilizzati per raccogliere capitali su un progetto; se il progetto si sviluppa e l’impresa avrà successo nel produrre un bene o un servizio, il token può consentire l’accesso a quel bene o servizio. Ma vi sono anche i gettoni legati a titoli finanziari (security tokens) che, un po’ come le azioni, prendono il loro valore dall’azienda che li emette, oppure sono basati sul possesso di beni fisici o digitali, ovvero legati al mondo dei pagamenti (stablecoins o Central Bank Digital Currencies, Cdbc). 
Le criptoattività sono tendenzialmente molto rischiose. I rischi associati dipendono naturalmente dalle caratteristiche delle singole criptoattività. Quelle garantite da un’attività sottostante (ad esempio, ancorate a una singola valuta e associate a un obbligo di rimborso a carico dell’emittente) possono essere relativamente stabili in valore ed essere utilizzate come strumento di pagamento. Altre criptoattività, ancorate a strumenti finanziari potenzialmente volatili ma comunque assistite da un diritto di rimborso per l’utilizzatore, potrebbero avere una funzione di investimento (anche se prevalentemente speculative e, quindi, contraddistinte da più elevati profili di rischio). 
Criptoattività non riferite ad alcuna attività dell’economia reale o finanziaria, non assistite da diritti di rimborso in favore dell’utilizzatore, non sembrano idonee a svolgere una funzione né di pagamento né di investimento. 
Le criptoattività si muovono in uno spazio al momento largamente non regolato e il risparmio investito pertanto non è tutelato. Non vi sono obblighi informativi e di trasparenza sulle diverse valute virtuali. Il loro utilizzo non è assistito da tutele legali e/o contrattuali come quelle relative alle operazioni in valuta legale; è difficile provare in giudizio di aver subito un danno ingiusto. Né esistono tutele specifiche in caso di condotta fraudolenta delle piattaforme di scambio. 
I rischi sono legati anche ai meccanismi di governance delle soluzioni tecnologiche utilizzate. Le situazioni in cui un responsabile non è identificabile (ad esempio, perché tutto è affidato a algoritmi e/o a meccanismi di convalida delle transazioni completamente decentralizzati) sono ovviamente molto più rischiose di quelle in cui la governance è ben definita e le responsabilità ben identificate. 
Rilevanti sono anche i rischi attribuibili a malfunzionamenti, attacchi informatici o anche smarrimento delle credenziali. Infine è bene ricordare che le valute virtuali non hanno corso legale, il che implica che la loro accettazione da parte dei fornitori di beni e servizi si basa sulla discrezionalità di questi ultimi e/o su accordi che possono cessare in qualsiasi momento, anche senza preavviso. Pertanto, chi detiene somme denominate in valuta virtuale non ha la certezza di poterle utilizzare per gli scopi programmati. 
Per tutti questi motivi le autorità italiane hanno sottolineato più volte che le criptoattività sono strumenti altamente rischiosi e speculativi e non sono adatte per la maggior parte dei consumatori come investimento o mezzo di pagamento o scambio. 
Per il momento, comunque, il possesso delle criptoattività da parte degli italiani è modesto; la quota di famiglie che alla fine del 2021 possedeva criptoattività è di poco superiore al 2%; tale quota è più elevata tra i nuclei giovani (5,7%) e ad alto reddito (4,3%). Il valore investito in criptoattività è limitato. Per due terzi dei nuclei familiari che alla fine del 2021 possedevano criptoattività il valore è inferiore a 5 mila euro. Per circa un quinto delle famiglie con criptoattività il soggetto intervistato ha mostrato di avere una scarsa alfabetizzazione finanziaria. 

Le abitazioni 



Le abitazioni costituiscono la principale forma di investimento delle famiglie, non solo in Italia. La preferenza verso questo tipo di impiego del risparmio riflette la duplice funzione che la casa può assolvere, in quanto bene che fornisce un servizio abitativo e in quanto investimento. 
Nel nostro paese la proprietà dell’abitazione di residenza è più diffusa rispetto ad altri paesi europei, come Francia e Germania, risultando invece inferiore a quella riscontrata in Grecia e Spagna. 
In Italia la propensione all’acquisto della casa di residenza ha radici lontane nel tempo. I provvedimenti legislativi che si sono susseguiti a partire dagli anni sessanta sul mercato degli affitti, la legge sull’equo canone del 1978 e i vari provvedimenti di blocco degli sfratti – adottati per motivi di carattere sociale – hanno fortemente tutelato la categoria degli affittuari, rendendo svantaggioso concedere un’abitazione in affitto, sotto il profilo sia dei rendimenti (mantenuti al di sotto dei prezzi di mercato e fiscalmente penalizzati rispetto ad altre forme di investimento), sia della possibilità, per il proprietario, di rientrare in possesso dell’immobile in caso di necessità. 
Come reazione a questi vincoli, fino alla fine del secolo scorso molti proprietari preferivano tenere le abitazioni sfitte. La limitata dimensione dell’offerta favoriva la crescita dei prezzi delle locazioni e lo sviluppo di un mercato nero degli affitti, spesso a condizioni sfavorevoli per gli affittuari. In sostanza, si erano formate due categorie di locatari: quelli protetti, che pagavano bassi canoni di locazione ed erano pressoché inamovibili, e quelli non protetti, che pagavano canoni elevati e non beneficiavano pressoché di alcuna tutela. I proprietari che non volevano assumersi i rischi connessi con una locazione in nero mantenevano spesso sfitte le proprie abitazioni. Le nuove generazioni che si sono succedute nella ricerca di un’abitazione hanno spesso avuto in pratica come unica opportunità l’acquisto di una casa. 
Gli anni più recenti sono stati caratterizzati da una relativa liberalizzazione del mercato degli affitti e da un trattamento fiscale meno svantaggioso. La propensione all’acquisto dell’abitazione di residenza si è comunque mantenuta elevata. 
Dal punto di vista dell’investimento, «il mattone» assume quelle caratteristiche di ridotto rischio che le famiglie italiane mostrano di gradire particolarmente. A consolidare tale preferenza hanno contribuito gli elevati tassi di inflazione che hanno caratterizzato l’Italia negli anni settanta e ottanta, rendendo più aleatori gli investimenti finanziari che, in alcuni anni, hanno addirittura assicurato rendimenti inferiori all’inflazione. Inoltre gli immobili utilizzati come residenza hanno beneficiato di una legislazione fiscale tendenzialmente favorevole (per le rendite catastali inferiori ai valori di mercato, per la riduzione dell’imposta di registro sulla prima casa e per la detraibilità degli interessi sui mutui). 
La quota più rilevante delle abitazioni possedute dalle famiglie è utilizzata per finalità di residenza; secondo l’Indagine sui bilanci delle famiglie italiane condotta dalla Banca d’Italia, alla fine del 2020 il 77% delle famiglie viveva in un’abitazione di proprietà e un terzo di esse possedeva anche altri immobili. 
La proprietà dell’abitazione di residenza è più diffusa nei comuni di minore dimensione rispetto alle grandi città, come riflesso sia del minore costo conseguente al più basso prezzo dei terreni, sia dei minori vincoli alla costruzione di nuove abitazioni. Il possesso dell’abitazione di residenza cresce inoltre con l’aumentare dell’età del capofamiglia, con eccezione della classe di età superiore ai 65 anni, nella quale si rileva un notevole peso dell’occupazione ad altro titolo (tipicamente usufrutto). 
Le abitazioni di residenza occupate dai proprietari hanno, nel 2020, un valore in media pari a circa 223 mila euro e un rendimento implicito, dato dal rapporto tra l’affitto che gli stessi proprietari riterrebbero di poter ricavare e il valore, pari al 3,5%, al lordo delle spese di manutenzione e fiscali. Il valore dell’abitazione è notevolmente variabile in funzione dell’ampiezza demografica del comune di residenza e dell’area geografica (269 mila euro al Nord, 223 mila al Centro e 157 mila al Sud e Isole), oltre che, ovviamente, delle caratteristiche dell’abitazione stessa. Le differenze tra le regioni e i comuni di diversa dimensione dipendono principalmente dai prezzi al metro quadrato, più elevati nelle città del Nord e del Centro rispetto al Mezzogiorno e nei grandi centri piuttosto che nei piccoli comuni. 
Le case hanno subito nel tempo rivalutazioni mediamente ben superiori al tasso di inflazione. Secondo alcuni studi, tra il 1927 e il 2012, al netto dell’inflazione, i prezzi delle case sono più che triplicati, mentre nelle grandi città sono quintuplicati. Questo aumento risulta largamente superiore a quello dei costi di costruzione, che in termini reali sono poco più che raddoppiati. Oltre due terzi dell’aumento del prezzo delle case intervenuto tra il 1950 e il 2012 è attribuibile alla variazione del prezzo dei terreni edificabili. L’aumento del rapporto tra ricchezza e Pil registrato in Italia a partire dalla metà del secolo scorso risente, in larga misura, della crescita dei prezzi reali delle abitazioni. 
Negli anni più recenti però il prezzo delle abitazioni ha registrato un calo significativo, dell’ordine del 20% dal 2011-2012 alla fine del decennio, per poi mostrare un lieve recupero. Il calo del valore delle abitazioni ne ha reso più accessibile l’acquisto: utilizzando come indicatore il numero di annualità di reddito medio equivalente necessarie per acquistare un’abitazione media di 100 metri quadrati, si è passati da un valore di oltre 11 nel 2010 a un valore attorno a 8,5 nel 2020. 

L’indebitamento delle famiglie 



L’Italia è tradizionalmente un paese in cui le famiglie sono poco indebitate. Nella prima metà del 2022 l’ammontare totale dei debiti delle famiglie si collocava attorno al 64% del reddito disponibile; questo valore resta molto più basso della media dell’area dell’euro (97%). 
In passato la domanda di credito in Italia è stata a lungo ostacolata dall’elevato livello dei tassi di interesse. La disponibilità delle banche a concedere credito è inoltre frenata dall’inefficienza del sistema giudiziario, che si riflette in costi elevati in caso di mancato rimborso dei prestiti. L’elevata evasione fiscale che caratterizza il nostro paese contribuisce a rendere meno trasparenti le condizioni reddituali delle famiglie e quindi accresce le difficoltà delle banche nel valutare la capacità dei potenziali clienti di far fronte ai propri impegni. Nelle situazioni in cui è maggiore la quota di economia irregolare e illegale, tende inoltre a svilupparsi un mercato parallelo del credito, quello dell’usura, le cui dimensioni sarebbero, in alcune aree del paese, consistenti. 
Nel corso degli anni i debiti delle famiglie sono gradualmente aumentati, favoriti dalla discesa dei tassi di interesse, con la conseguente riduzione del costo dei mutui, e dagli incentivi fiscali alla ristrutturazione degli immobili. Alla crescita del credito per l’acquisto di abitazioni ha contribuito l’aumento della concorrenza nell’offerta di prestiti. Si è inoltre ampliata la gamma di forme contrattuali (ad esempio, scadenze a lungo termine, rate fisse e durata variabile) con l’obiettivo di soddisfare i diversi segmenti di clientela. Anche il credito richiesto per finalità di consumo ha registrato negli ultimi decenni una marcata espansione. 
Nel 2020 era indebitato il 28% delle famiglie italiane; alcune di queste erano esposte a fenomeni di eccessivo indebitamento, aspetto che costituisce motivo di preoccupazione sia per i risvolti sociali sia per la stabilità finanziaria. 

Chi sono e quanti sono i sovraindebitati? 



Le famiglie si rivolgono al mercato del credito nell’intento di smussare il loro profilo di consumo nel tempo. Esse tendono a indebitarsi da giovani, quando i loro guadagni sono ridotti e hanno attese di redditi crescenti in età più adulta, usualmente fino all’età di pensionamento. L’indebitamento in questi casi è una condizione pienamente fisiologica, perché la stessa famiglia con i più elevati guadagni futuri sarà in grado di ripagare il debito contratto. 
I debiti possono però caratterizzare anche situazioni di difficoltà economica e in alcuni casi le famiglie – per diversi motivi – si trovano ad accumulare un debito che è superiore alle loro capacità di rimborso. Tale fenomeno, denominato sovraindebitamento, ha suscitato in anni recenti preoccupazione, attirando l’attenzione di istituzioni nazionali e internazionali, innanzitutto per le conseguenze economiche e sociali che il fenomeno determina sulle famiglie in difficoltà, in particolare nei periodi di crisi. L’eccesso di indebitamento ha infatti un impatto negativo immediato sul benessere degli individui, oltre a risultare – in un più lungo termine – una possibile causa di esclusione sociale e di povertà. Il sovraindebitamento, quando è diffuso, può essere inoltre rilevante per i riflessi in termini di stabilità del sistema finanziario, laddove molti debitori contemporaneamente non fossero in grado di onorare i loro debiti con le banche. 
Ma quali sono le cause che possono portare a un sovraindebitamento? 
Una prima spiegazione può riguardare l’insorgere di eventi inattesi, che modificano le condizioni della famiglia. Un’improvvisa riduzione di reddito, magari dovuta a disoccupazione, una spesa imprevista (ad esempio, per cure mediche), un aumento nel costo del debito (ad esempio, per innalzamento dei tassi) sono tutti eventi in grado di condurre a una condizione di difficoltà nel ripagare un debito. Variazioni inattese nella composizione familiare, dovute alla morte o alla nascita di un componente o a un divorzio, sono ulteriori eventi in grado di avere un impatto sulla capacità di rimborso dei debiti della famiglia. Nei casi evidenziati poc’anzi il sovraindebitamento deriva dal processo di impoverimento delle famiglie che hanno ottenuto del credito sulla base di condizioni economiche più favorevoli. 
Un altro fattore che può generare sovraindebitamento è l’imprudenza finanziaria, ovvero quando le famiglie assumono debiti in eccesso a causa di una non corretta valutazione dei costi necessari a ripagarli. Questo fenomeno può essere a sua volta collegato alla trasparenza nei termini di concessione del credito, con scarsi livelli di educazione finanziaria e/o con una ridotta capacità di effettuare una corretta pianificazione dell’economia familiare. In alcuni casi l’imprudenza può derivare dalla tendenza a sottovalutare la probabilità di eventi avversi. Queste situazioni possono diffondersi in presenza di forme rapide di credito al consumo (ad esempio, il cosiddetto Buy Now Pay Later, Bnpl), che permettono di acquistare facilmente beni di consumo a debito. 
Secondo stime riferite al 2020, la quota di famiglie che spendono più del 30% del proprio reddito per pagare le rate dei loro debiti e hanno al tempo stesso un reddito inferiore a quello mediano, è pari a circa il 2% (era leggermente superiore nel 2016). Le famiglie che dichiarano di essere state in ritardo con i pagamenti delle rate di un debito per un periodo superiore ai 90 giorni nel corso del 2020 superano di poco l’1%. Il sovraindebitamento è più frequente nelle famiglie di giovani, in condizione di disoccupazione o di lavoro autonomo, mentre è raro nelle famiglie di anziani. 
Nel 2020 e 2021 la diffusione di queste situazioni è stata in parte arginata sia dagli interventi pubblici di sostegno al reddito, sia dalle moratorie concesse ai debitori, che hanno permesso loro di posticipare il rimborso dei debiti senza conseguenze finanziarie. 
Il recente aumento dei tassi di interesse determinato dall’esigenza di contrastare l’inflazione si riflette sul costo dell’indebitamento, accrescendo l’onere per il pagamento delle rate di mutui e prestiti al consumo. Ciò potrebbe comportare maggiori problemi nelle fasce di popolazione finanziariamente più esposte. 
Nel complesso la situazione di vulnerabilità finanziaria delle famiglie italiane appare limitata, soprattutto a causa di un indebitamento relativamente basso nel confronto internazionale. 
Sulla base di una legge del 2012 le famiglie sovraindebitate possono accedere a una particolare procedura, detta di esdebitazione, che li aiuta a uscire dalla situazione di difficoltà nel ripiano dei debiti. 

La concentrazione della ricchezza 



Come sottolinea il premio Nobel Amartya Sen, qualunque teoria etica degli assetti sociali che possegga un minimo di difendibilità tende a richiedere l’uguaglianza in qualche ambito, imponendo in quel contesto un trattamento egualitario per tutti gli individui. Gli aspetti rilevanti in cui l’uguaglianza può essere valutata sono numerosi, per la molteplicità delle variabili (ad esempio, reddito, ricchezza, utilità, libertà, beni primari) che possono essere impiegate come elemento di confronto. L’uguaglianza in un aspetto può corrispondere a sostanziali disuguaglianze in un altro, a causa delle profonde differenze esistenti tra gli esseri umani. Ad esempio, due persone con lo stesso reddito possono raggiungere livelli di benessere molto diversi, se una delle due ha una disabilità fisica e l’altra no: all’uguaglianza in termini di reddito corrisponde una sostanziale disuguaglianza in termini di benessere. 
In questo capitolo si prenderà in esame la disuguaglianza in termini di condizioni economiche (reddito e ricchezza), senza considerare né le altre variabili che potrebbero essere oggetto di confronto (che non rientrano nel tema di questo libro), né le diversità umane (sulle quali non si dispone di adeguate informazioni). Chiariti i limiti, l’analisi offre informazioni su fenomeni comunque rilevanti. 
La ricchezza netta presenta una concentrazione maggiore di quella del reddito. L’indice di Gini, che varia tra 0 (perfetta uguaglianza di tutti i livelli familiari di ricchezza) e 1 (l’intera ricchezza è concentrata nelle mani di una sola famiglia) risulta – sulla base delle più recenti stime dell’Ibf riferite al 2020 – pari a 0,682, rispetto al valore di 0,428 del reddito. Queste stime, che come già anticipato adottano una nuova metodologia, hanno rivisto al rialzo le misure di concentrazione disponibili per gli anni precedenti (e non sono con quelle direttamente comparabili). 
Il 10% delle famiglie più ricche possiede il 66,4% dell’intero ammontare di ricchezza netta; il 10% delle famiglie a più alto reddito riceve invece solo il 42,2% del reddito complessivo. Nella parte inferiore della distribuzione, la metà più povera delle famiglie possiede il 5% della ricchezza netta, mentre il 50% di famiglie con redditi più bassi percepisce il 20% dei redditi totali (tab. 7). 
TAB. 7. Ricchezza netta e reddito annuo per decimi di famiglie
	Decimi di famiglie 	Stime  utilizzate per la  comparazione  storica 	 	Nuove stime,  non comparabili  a quelle degli anni  precedenti 
	 	Quota  della ricchezza netta 	Quota  del  reddito annuo 	 	Quota  della ricchezza netta 	Quota  del  reddito annuo 
	Fino al 1° decile
	−0,2
	2,4
	 	−0,2
	1,8

	Dal 1° al 2° decile
	0,2
	4,2
	 	0,1
	3,1

	Dal 2° al 3° decile
	1,2
	5,3
	 	0,6
	3,8

	Dal 3° al 4° decile
	3,1
	6,3
	 	1,8
	4,8

	Dal 4° al 5° decile
	4,6
	7,6
	 	2,7
	5,7

	Dal 5° al 6° decile
	6,3
	8,7
	 	3,8
	6,7

	Dal 6° al 7° decile
	8,2
	10,3
	 	5,1
	8,1

	Dal 7° all’8° decile
	11,1
	12,7
	 	7,4
	10,2

	Dall’8° al 9° decile
	16,3
	15,6
	 	12,3
	13,6

	Oltre il 9° decile
	49,3
	26,9
	 	66,4
	42,2

	Fonte: Elaborazioni su dati Ibf, 2020.




Che la disuguaglianza della ricchezza sia più elevata di quella del reddito è un fatto normale, anche perché gli strumenti di sostegno economico alle famiglie disagiate agiscono sui redditi e non sulla ricchezza. La notevole concentrazione della ricchezza dipende inoltre da vari aspetti. Per un verso la disuguaglianza della ricchezza tende a riflettere sia le differenze attribuibili al diverso stadio del ciclo di vita di ciascun individuo, sia la disuguaglianza dei soggetti in termini di capacità di reddito nell’intero arco della vita. Rilevanti sono inoltre le preferenze individuali riguardanti il comportamento di consumo e l’assunzione di rischi. Il numero dei figli può inoltre influire sulla ricchezza detenuta al fine di lasciare un’eredità. 
A queste componenti che determinano una evoluzione relativamente regolare della ricchezza nel corso della vita, sebbene variabile da individuo a individuo, se ne aggiungono altre di natura più aleatoria, come le eredità ricevute, i capital gains, gli esborsi dovuti a problemi di salute, le esperienze di disoccupazione e così via. 
Lo studio dei livelli di concentrazione della ricchezza necessita di informazioni raccolte a livello di singola famiglia, che in Italia sono disponibili solo a partire dalla fine degli anni ottanta del secolo scorso. Studi recenti hanno tuttavia permesso di ottenere informazioni anche per periodi meno recenti, utilizzando tecniche statistiche particolari che permettono di ricostruire dati sintetici, compatibili con le evidenze aggregate pubblicate nei documenti dell’epoca. 
Sulla base di queste ricostruzioni, alla fine degli anni sessanta la ricchezza delle famiglie risultava ampiamente più concentrata che negli anni più recenti (fig. 2). Il calo nei livelli di concentrazione ha caratterizzato in particolare gli anni settanta e ottanta. 
In questo intervallo temporale sono state soprattutto le classi intermedie ad aver acquisito quote crescenti di ricchezza. Il segmento di famiglie che si colloca tra il 20° e l’80° percentile della distribuzione della ricchezza deteneva complessivamente meno del 25% della ricchezza totale alla fine degli anni sessanta, contro circa il 40% del biennio 1987-1989 e sempre ben oltre il 35% negli anni successivi. In altri termini, tra il 1968-1975 e gli anni più recenti si osserva una crescita significativa della ricchezza posseduta dalla classe media a scapito della quota posseduta dalla classe più ricca. 
[image: FIG. 2. Concentrazione della ricchezza familiare, del reddito familiare e del reddito equivalente, 1968-2020.]
FIG. 2. Concentrazione della ricchezza familiare, del reddito familiare e del reddito equivalente, 1968-2020. 
Fonte: Elaborazioni su dati Ibf; L. Cannari e G. D’Alessio, Wealth Inequality in Italy: A Reconstruction of 1968-75 Data and a Comparison with Recent Estimates, in «Rivista di Storia Economica», n. 3, 2018, pp. 357-396.


La modifica della distribuzione della ricchezza si associa alla diffusione della proprietà dell’abitazione di residenza che caratterizza l’ultimo quarto del secolo scorso: la quota di coloro che vivono nell’abitazione di proprietà passa dal 45% di fine anni sessanta al 63% di inizio anni novanta per poi assestarsi intorno al 70% all’inizio degli anni duemila. 
Nel corso degli anni novanta la concentrazione della ricchezza ha invertito la tendenza, mostrando una crescita fino alla fine del decennio, dovuta soprattutto all’aumento della quota di ricchezza detenuta dal segmento più ricco della popolazione. All’aumento della concentrazione hanno contribuito le variazioni dei prezzi delle attività, in particolare quelli delle abitazioni e delle azioni. 
Negli anni seguenti vi sono state modeste oscillazioni, con l’eccezione dei due picchi raggiunti nel 2012 e nel 2020, in corrispondenza della crisi dei debiti sovrani e della pandemia; i livelli di concentrazione sono comunque ampiamente inferiori a quelli stimati negli anni sessanta. 
Gli anni successivi alla Grande Recessione del 2007-2008 e alla seguente crisi dei debiti sovrani del 2011-2012 sono stati caratterizzati da misure di politica monetaria straordinariamente espansive. Queste non hanno avuto un impatto significativo sulla disuguaglianza; al sostegno all’occupazione si è affiancato l’effetto sul capitale finanziario trasmesso attraverso i tassi di interesse (i capital gains sui titoli detenuti). Hanno tratto vantaggio da tali misure anche le famiglie più indebitate, per le quali si è ridotto l’onere del debito. 
L’impatto sull’attività economica della pandemia è stato molto rilevante: nel primo semestre del 2020 il Pil si è ridotto in Italia di quasi il 12% rispetto ai sei mesi precedenti. Per contenere gli effetti della pandemia sulle famiglie e sulle imprese si sono resi necessari ingenti interventi del governo, come ad esempio l’estensione della cassa integrazione guadagni alle diverse categorie di impresa e l’introduzione di restrizioni ai licenziamenti. Trasferimenti pubblici sono stati effettuati per sostenere il calo del reddito disponibile delle famiglie. Garanzie pubbliche sui nuovi prestiti, moratorie sui debiti esistenti e condizioni di finanziamento più favorevoli hanno consentito di andare incontro alle esigenze di liquidità delle imprese.  
I dati dell’Ibf sul 2020 indicano che, a causa di queste misure, l’effetto della pandemia sulla disuguaglianza è stato contenuto. Rispetto al 2016, usando i pesi appropriati per il confronto storico, l’indice di Gini dei redditi equivalenti è rimasto sostanzialmente stabile, mentre quello della ricchezza familiare è aumentato, riflettendo anche i flussi di risparmio forzato durante il lockdown del 2020.  
Alcune considerazioni appaiono però opportune. 
In primo luogo la recessione ha avuto effetti molto eterogenei a livello settoriale, risultando più intensa in alcune attività dei servizi privati (ad esempio, alberghi, ristoranti, attività artistiche e di intrattenimento). Nelle costruzioni l’attività è peraltro aumentata per effetto delle agevolazioni pubbliche per le ristrutturazioni, mentre l’informatica è stata sospinta dalle iniziative per la diffusione degli strumenti digitali. Il fatto che l’indice di Gini (o altri simili) non segnali marcati incrementi della disuguaglianza complessiva non implica che non vi siano stati rimescolamenti, anche molto rilevanti, in termini di disponibilità economiche, tra diverse categorie di persone. 
 In secondo luogo l’ammontare del debito pubblico è cresciuto in misura rilevante per fronteggiare la pandemia, con un conseguente aggravio dei rischi macroeconomici e con riflessi sull’equità intergenerazionale. 
Infine vi sono effetti difficili da valutare, che possono essere determinati da una nuova modalità di organizzazione del lavoro (lavoro da remoto, per coloro che possono usufruirne, rispetto a coloro che non possono farvi ricorso) e dalle implicazioni della didattica a distanza, che potrebbe avere determinato perdite educative, soprattutto per gli studenti che appartengono ad ambienti meno favorevoli all’apprendimento. 
Nella valutazione di più lungo periodo va segnalato che secondo stime basate sulle dichiarazioni di successione, che hanno lo svantaggio di dover ricostruire la distribuzione della ricchezza con complessi modelli statistici ma il vantaggio di raccogliere più informazioni di quelle delle indagini sul segmento più ricco della popolazione, la concentrazione della ricchezza in Italia sarebbe cresciuta tra il 1995 e il 2016 in modo più stabile di quanto non mostrino i dati delle indagini. La crisi finanziaria del 2007-2008 e la seguente recessione dei debiti sovrani avrebbe contribuito a questo processo, che ha visto anche crescere la vulnerabilità finanziaria delle classi medio-basse. 
Sicuramente i recenti fenomeni migratori che riguardano il nostro paese spingono nella direzione di una maggiore concentrazione della ricchezza, in quanto determinano una costante immissione nella società italiana di individui provenienti da paesi più poveri e con scarse risorse personali: i residenti stranieri erano poco oltre 1 milione all’inizio del XXI secolo e oltre 5 milioni nel 2021. La crescente presenza di stranieri in Italia tende dunque a produrre una maggiore disuguaglianza di ricchezza nel nostro paese. 
A livello internazionale, secondo i dati dell’indagine europea Household Finance and Consumption Survey (Hfcs) riferiti al 2016-2017, l’Italia presenta un livello di disuguaglianza di ricchezza contenuto, con un indice di concentrazione più basso di quello della media dei paesi che conducono l’indagine. Come si è detto, l’indagine Ibf sul 2020 ha fatto emergere livelli di concentrazione più marcati, che collocherebbero l’Italia nella fascia dei paesi ad alta concentrazione. Questo risultato però potrebbe in parte dipendere dalla diversa metodologia adottata nell’ultima indagine. 
Secondo il Global Wealth Databook 2022, che ottiene stime sull’entità e sulla concentrazione di oltre 200 paesi del mondo combinando i dati delle indagini con i conti nazionali e le informazioni sui ricchi tratte da «Forbes», il livello di concentrazione osservato nel nostro paese sarebbe – tra i paesi del G8 – più alto del solo Giappone, leggermente più basso rispetto a Spagna, Francia e Regno Unito, e su livelli decisamente inferiori rispetto a Canada, Germania, Stati Uniti e Russia. 
La ricchezza si concentra prevalentemente nei paesi occidentali: Stati Uniti e Canada, con circa il 5% della popolazione adulta, detengono un terzo della ricchezza privata mondiale; l’Europa, con poco più del 10% di popolazione adulta, ne detiene un ulteriore 22,9%, quota non troppo dissimile da quella relativa alla Cina (18,4%), che però si riferisce al 21% di popolazione adulta del pianeta. Assai meno del loro peso in termini di popolazione viene detenuto da America latina (2,7%), India (3,1%) e Africa (1,3%). L’Italia, con una popolazione adulta pari a poco meno dell’1% del totale mondiale, avrebbe una quota della ricchezza planetaria pari al 2,5% (tab. 8). 
La concentrazione dei raggruppamenti geografici sopra definiti aggiunge alle componenti di disuguaglianza interna ai paesi quella tra i paesi; gli indici di concentrazione tendono dunque ad aumentare rispetto a quelli delle nazioni che compongono l’area. L’Europa, ad esempio, presenta nel suo insieme livelli di concentrazione della ricchezza (0,82) tendenzialmente superiori a quelli osservati nei paesi che la compongono; essi sono però inferiori a quelli osservati negli altri continenti, tra cui Nord e Sud America (0,84 e 0,86), Africa (0,88) e Asia (0,88). L’Europa appare dunque un continente relativamente più omogeneo degli altri da questo punto di vista e il divario rispetto agli altri riflette probabilmente il peso tendenzialmente maggiore in Europa delle politiche redistributive e dell’incidenza e della progressività delle imposte, cui si collegano maggiori prestazioni da parte dello Stato. Tra i paesi con maggiore popolazione, la Cina presenta un livello di concentrazione piuttosto basso (0,70), che risente della sua collocazione politica comunista, mentre l’India ha valori più elevati (0,82). 
TAB. 8. Ripartizione della ricchezza privata tra i continenti e indice di concentrazione di Gini
	 	Quota  della ricchezza mondiale  (%) 	Quota  della popolazione adulta mondiale  (%) 	Indice   di  Gini 
	Nord America
	34,1
	5,3
	0,842

	Europa
	22,9
	11,1
	0,816

	America latina
	2,7
	8,6
	0,858

	Cina 
	18,4
	21,0
	0,701

	India 
	3,1
	17,3
	0,823

	Asia (escluse Cina e India) 
e Oceania
	17,5
	23,7
	0,885

	Africa
	1,3
	13,0
	0,879

	Totale
	100,0
	100,0
	0,889

	Fonte: Elaborazioni su dati Global Wealth Databook 2022.




Le indagini campionarie non risultano in generale adatte a stimare l’incidenza e le caratteristiche delle famiglie particolarmente ricche a causa del loro numero limitato sul totale della popolazione. Esistono comunque alcune fonti informative che consentono di fornire un ordine di grandezza di questi fenomeni. 
La rivista «Forbes», ad esempio, censisce annualmente le informazioni su tutti i soggetti (conosciuti) con una ricchezza superiore a 1 miliardo di dollari. 
Secondo questa fonte, nel 2002 13 famiglie italiane superavano la soglia, per un ammontare totale di ricchezza pari a circa 35 miliardi di dollari, circa lo 0,75% della ricchezza netta degli italiani dell’epoca. Tra il 2003 e il 2005 la stessa fonte indicava un numero simile di famiglie oltre la stessa soglia di 1 miliardo di dollari (rispettivamente 11, 12 e 10), per ammontari complessivi un po’ più variabili (29,6, 36,9 e 53,2 miliardi di dollari), come riflesso di una certa volatilità delle quotazioni dei pacchetti azionari di cui questi soggetti sono proprietari nonché delle quotazioni delle valute. 
Nel 2022 la stessa fonte censisce ben 52 italiani sopra la soglia, per un ammontare di oltre 200 miliardi di dollari, pari a circa il 2% della ricchezza delle famiglie; nel 2021 i ricchi sono 50 per ammontari e quote simili. Il confronto con il dato precedente è però viziato dall’inflazione, cioè dal fatto che la soglia di 1 miliardo di dollari dei primi anni duemila è equivalente (per quanto riguarda il potere d’acquisto negli Stati Uniti) a una soglia di circa il 50-60% più alta nel 2021. Se consideriamo una soglia nel 2022 equivalente in termini di potere d’acquisto a 1 miliardo di dollari del 2002, si ottiene che solo 32 italiani dei 52 superano questa nuova soglia, per un ammontare di 178 miliardi di euro (circa l’1,8%). Dunque, anche tenendo conto di questo aspetto, se ne ricava una crescita nel numero di persone molto ricche e nella quota di ricchezza da loro posseduta tra l’inizio del XXI secolo e il 2022. 
Esaminando da un anno all’altro gli ammontari posseduti da questi soggetti, si rileva la notevole variabilità che caratterizza la ricchezza nella sua componente più estrema: a distanza di pochi anni patrimoni ingenti possono aumentare anche sino a raddoppiare e, in qualche caso, svanire. I miliardari italiani censiti in queste liste sono tutti imprenditori; alcuni hanno accumulato da soli la propria ricchezza; altri hanno ereditato larga parte del patrimonio; altri ancora si collocano in una situazione intermedia, avendo ereditato una considerevole ricchezza, che sono stati in grado di far crescere nel corso del tempo.  
È evidente che la dinamica della ricchezza per tali soggetti segue percorsi assai diversi da quelli della gran parte delle altre famiglie. Il ruolo del risparmio, almeno nella sua accezione tradizionale, è esiguo; le ricchezze tendono a variare in concomitanza con operazioni finanziarie o processi industriali che generano repentine variazioni dei valori delle attività di cui gli stessi sono proprietari. Si tratta dunque principalmente di capital gains; costoro, tuttavia, contrariamente a quanto accade per i comuni possessori di titoli azionari o altre attività finanziarie, spesso contribuiscono attivamente con le loro strategie aziendali alle variazioni di valore delle aziende che controllano. 
La composizione sociale di tale segmento, come risulta da analisi giornalistiche accurate ma necessariamente aneddotiche, è variegata. Nella parte alta, come si è detto, prevalgono i grandi imprenditori; man mano che si scende si affiancano ulteriori categorie, come manager, commercianti, avvocati, notai, commercialisti, uomini di spettacolo o dello sport. In alcune aree del paese la ricchezza caratterizza ancora una quota di soggetti discendenti da famiglie di antica nobiltà. 
A livello globale il numero di individui con oltre 1 miliardo di dollari è cresciuto sensibilmente tra il 1995 e il 2021. 
Al di là dei casi di estrema ricchezza ora richiamati, diverse fonti segnalano la presenza in Italia di una quota significativa di famiglie con patrimoni molto consistenti.  
Secondo il World Wealth Report di Capgemini, gli italiani con un patrimonio investibile (escludendo cioè la residenza principale, gli oggetti da collezione e i beni durevoli) pari o superiore a 1 milione di dollari (definiti High Net Worth Individuals, Hnwi) sarebbero circa 300 mila nel 2020, saliti a circa 320 mila nel 2021 (nel 2003 se ne contavano circa 190 mila). Si tratta di un numero considerevole in assoluto, ma relativamente contenuto nel contesto internazionale. Il numero di Hnwi in Italia è circa la metà di quello della Francia, un quarto di quello della Germania, un decimo di quello del Giappone e un ventesimo di quello degli statunitensi (che hanno una popolazione rispettivamente di circa 67, 83, 125 e 330 milioni contro i nostri circa 60 milioni). Oltre il 60% degli Hnwi è concentrato in soli quattro paesi: Stati Uniti, Giappone, Germania e Cina. 
Secondo il Global Wealth Databook 2022, che rispetto alla precedente fonte considera anche gli immobili, gli italiani con oltre 1 milione di dollari di patrimonio netto sarebbero circa 1,4 milioni, meno che in Germania (2,7), Regno Unito (2,8) e Francia (2,8). Nel mondo vi sarebbero circa 62 milioni di individui con oltre 1 milione di dollari di patrimonio netto; il 39,2% sono negli Stati Uniti, il 9,9% in Cina, il 5,4% in Giappone e via via gli altri paesi. Gli italiani rappresentano il 2,3% del totale dei milionari. Nell’intera Africa, che costituisce il 17% in termini di popolazione, si stimano circa 350 mila milionari, pari allo 0,6% del totale. 
Alcune recenti stime basate sulle dichiarazioni di successione segnalano una crescita della quota di ricchezza detenuta dai 500 mila italiani più ricchi (circa l’1% della popolazione adulta) dal 16% nel 1995 al 22% nel 2016. La quota di ricchezza detenuta dai circa 5 mila adulti più ricchi (lo 0,01%) secondo queste stime avrebbe invece triplicato il suo peso, passando dall’1,8 al 5%. 

I poveri 



All’estremo opposto della stratificazione sociale rispetto alle famiglie ricche, di cui abbiamo appena delineato i tratti, si trovano le famiglie povere. Se la dicotomia ricco-povero riflette quella presente nel linguaggio comune, va rimarcato che nella letteratura economica l’indicatore utilizzato per la misurazione delle condizioni di povertà è diverso da quello utilizzato per definire le famiglie ricche. Le famiglie povere sono, infatti, generalmente individuate come quelle aventi livelli di consumo (o di reddito) inferiore a una certa soglia e non, come pure potrebbe apparire logico, come quelle con bassi livelli di ricchezza. 
Vale la pena di soffermarsi brevemente su questo aspetto che può essere fonte di fraintendimenti. 
La povertà è un concetto che raccoglie una molteplicità di dimensioni, non solo economiche. A parità di disponibilità economiche, persone in differenti condizioni di salute, o caratterizzate da diverse reti relazionali con l’ambiente che le circonda, possono infatti beneficiare di differenti gradi di benessere. 
Sotto il profilo più propriamente economico, inoltre, ricchezza, reddito e consumo colgono aspetti diversi, sia pure spesso correlati, del livello di benessere degli individui.  
Per descrivere il segmento più ricco, il patrimonio può forse essere l’indicatore più adeguato: un elevato patrimonio, infatti, consente al suo possessore di vivere agiatamente, sia perché il capitale genera una rendita, che costituisce una componente del reddito e può essere destinata ai consumi, sia perché tale individuo potrà comunque vendere una parte del patrimonio per sostenere i suoi consumi. 
L’assenza di patrimonio, per contro, non definisce adeguatamente gli individui in condizioni di povertà. È evidentemente possibile, e di fatto piuttosto frequente, che gli individui, pur possedendo bassi livelli di ricchezza, conducano vite dignitose o anche agiate procurandosi nel corso del tempo le risorse necessarie per i consumi percependo redditi da lavoro o da pensione. 
Insomma, volendo sintetizzare in un’unica variabile il concetto, pur multidimensionale, della povertà, la spesa per consumi è probabilmente un indicatore più ragionevole della ricchezza. Vi sono comunque indicatori che tengono conto anche del patrimonio; su questi torneremo più avanti.  
Ma qual è il livello di consumi sotto il quale una famiglia può essere considerata povera? E, soprattutto, tale livello deve essere considerato fisso nel corso del tempo o nella comparazione tra paesi, oppure va adeguato alle diverse circostanze? 
Il dibattito su tali questioni ha occupato ampio spazio nella letteratura sulla povertà. La risposta largamente prevalente al riguardo, almeno nelle società più evolute, è che la povertà vada considerata come un fenomeno relativo, nel tempo e nello spazio. Una famiglia, cioè, va considerata povera se il suo tenore di vita è inferiore a quello ritenuto minimo necessario nel contesto sociale in cui vive e in quel particolare periodo storico. Va però osservato che, se si utilizza una soglia di povertà variabile di anno in anno, si tende a sottovalutare la gravità di situazioni in cui si assiste a un generalizzato impoverimento, quando ad esempio una larga parte della popolazione vede ridursi i propri redditi e consumi. Analogamente, aggiornando costantemente al rialzo la soglia in una società che cresce, si sottovalutano i progressi. 
Per questo motivo è utile prendere in considerazione sia soglie di povertà variabili nel tempo, sia soglie di povertà che vengono mantenute fisse, almeno per un certo numero di anni. 
L’indicatore più frequentemente utilizzato, che fornisce la quota di poveri sul totale della popolazione, utilizza i consumi familiari, che vengono corretti per tenere conto delle dimensioni della famiglia tramite le cosiddette scale di equivalenza. Poiché i componenti di una famiglia, vivendo insieme, possono beneficiare di economie di scala, cioè si possono avvantaggiare dal fatto di condividere il consumo di una certa quantità di beni e servizi, la correzione operata tramite le scale di equivalenza non è proporzionale al numero di componenti della famiglia. Si riconosce, ad esempio, che una famiglia di due componenti, per raggiungere un livello di benessere paragonabile a quello di un soggetto che vive da solo, non necessita di un livello dei consumi doppio rispetto a quello del single, essendo sufficiente un livello inferiore. Un tipico esempio di economie di scala si realizza sull’abitazione: una famiglia di 5 componenti necessita senz’altro di maggiore spazio rispetto a un single sebbene non di 5 volte, potendo avvantaggiarsi del fatto di condividere l’uso della cucina o di altri spazi comuni. 
L’indicatore tradizionalmente impiegato per la stima della cosiddetta povertà relativa (in quanto individuata in relazione alle disponibilità dell’intera popolazione) fissa la soglia di povertà, cioè quella sotto la quale si è considerati poveri, pari alla metà del valore medio della spesa per consumi delle famiglie. Secondo questo criterio, la quota di famiglie povere in Italia stimata dall’Istat nel 2021 era pari all’11,1% (2 milioni e 895 mila). Questa percentuale è rimasta sostanzialmente stabile nel precedente quinquennio. 
Un altro indicatore frequentemente utilizzato, e la cui importanza si è accresciuta in anni recenti, stima la cosiddetta povertà assoluta. In questo caso la soglia di povertà è individuata calcolando la spesa minima necessaria per acquisire i beni e i servizi considerati essenziali per conseguire uno standard di vita minimamente accettabile. La soglia tiene conto del numero dei componenti e della loro età (che determinano esigenze diverse in relazione ai beni considerati necessari), nonché del fatto che i costi per l’acquisto dei beni del paniere sono variabili nei diversi contesti (metropolitani, urbani o rurali) e nelle diverse zone del paese. 
La quota di famiglie povere secondo questo criterio è pari al 7,5% nel 2021, un valore inferiore rispetto a quello calcolato in base all’indicatore di povertà relativa. Si tratta di poco più di 1,9 milioni di famiglie e circa 5,6 milioni di individui. Va osservato infine che nel 2021 la povertà assoluta si colloca attorno ai massimi storici toccati nel 2020, anno di inizio della pandemia. Questo risultato risente sia degli effetti della forte riduzione dell’attività economica determinata dalla pandemia, sia delle politiche pubbliche di sostegno al reddito messe in atto per fronteggiare l’emergenza sanitaria. Per il 2022 stime effettuate dall’Istat indicano che l’insieme delle politiche sulle famiglie abbia ridotto significativamente sia la disuguaglianza (misurata dall’indice di Gini) rispetto all’anno precedente, sia il rischio di povertà. 
Ma è giusto valutare la povertà delle famiglie sulla base dei soli livelli di consumo (o di reddito), senza tenere in alcun modo conto del loro patrimonio? La questione è controversa; schematizzando si può dire che per gli economisti un soggetto razionale, nel determinare i suoi livelli di consumo, tiene già conto della ricchezza posseduta (oltre che di altri aspetti, come la propria avversione al rischio, che giustifica più elevati livelli di ricchezza per motivi precauzionali, e il maggiore o minore grado di impazienza, che implica la tendenza ad anticipare o posporre i consumi). Chi si occupa delle rilevazioni statistiche osserva però una variabilità nei comportamenti che è difficile giustificare sulla base di criteri definiti in astratto, e che suggeriscono di valutare le condizioni di disagio tenendo conto congiuntamente dei consumi (o del reddito) e della ricchezza. 
Alcuni autori hanno avanzato la proposta di escludere dal novero delle famiglie povere quelle che – pur con dei consumi insufficienti – hanno un patrimonio che, se fosse liquidato, sarebbe sufficiente a portare le stesse famiglie al di fuori dello stato di povertà per un certo tempo (ad esempio, 3 mesi, ma sono stati proposti anche periodi più lunghi). Naturalmente questi calcoli sono possibili solo disponendo di informazioni sui consumi (o sul reddito) e sulla ricchezza nella stessa indagine, ed è dunque al di fuori della portata delle attuali rilevazioni che l’Istat utilizza per il calcolo della povertà in Italia. 
L’impatto di una tale revisione potrebbe però essere rilevante. Utilizzando i dati dell’Ibf, che dispone contestualmente dei dati sui redditi e sulla ricchezza delle famiglie, si vede che, ad esempio, nel 2020 circa la metà delle famiglie che possono essere considerate povere per quanto riguarda i redditi (con criteri analoghi a quelli che l’Istat usa per la povertà relativa) hanno un patrimonio complessivo che liquidato consentirebbe loro di superare la soglia di povertà per almeno 3 mesi. 
Se per ipotesi si vuole tenere conto che non tutta la ricchezza può essere prontamente liquidata (ad esempio, se si possiede la casa in cui si vive) ci si può limitare a considerare le attività finanziarie. La correzione in tal caso, pur riducendosi, rimane significativa: circa il 20% delle famiglie povere sulla base del reddito hanno attività finanziarie sufficienti a sostenerle per almeno 3 mesi al di sopra della soglia di povertà. 
Queste misurazioni, sebbene soggette ad alcuni margini di arbitrarietà nella scelta delle attività o del periodo di tempo da considerare, mettono in evidenza l’importanza che può assumere la ricchezza nelle valutazioni delle condizioni di povertà. 
Va peraltro ricordato che l’indicatore della situazione economica equivalente (Isee), utilizzato in Italia per l’accesso a gran parte delle prestazioni sociali e al reddito di cittadinanza, include elementi sia di reddito sia di patrimonio. Secondo alcuni studi, questo indicatore sarebbe più efficace di quelli basati sul reddito o sui consumi nell’individuare le situazioni di disagio. La scelta di considerare nei criteri di selezione delle politiche pubbliche elementi sia di reddito sia di patrimonio parrebbe dunque preferibile. 

Vanno considerati i prezzi sul territorio? 



A livello internazionale è usuale effettuare comparazioni degli aggregati monetari tenendo conto del livello dei prezzi in ciascun paese. Ciò avviene utilizzando le parità di potere d’acquisto (Ppa), ovvero coefficienti che riportano i valori monetari di diversi paesi a un unico metro comparabile in termini di potere d’acquisto di un insieme di beni e servizi. 
Poiché, di norma, al crescere delle disponibilità economiche di una popolazione tende a crescere anche il livello dei prezzi, i divari tra paesi che si osservano utilizzando i valori monetari grezzi vengono usualmente ridimensionati con l’uso delle Ppa. Ad esempio, il Pil pro capite della Grecia nel 2021 è il 40% di quello della Germania, se viene valutato a prezzi correnti, mentre diviene il 54% usando le Ppa. L’Italia, per lo stesso indicatore, passa dal 70 al 79%. Se prendiamo un paese un po’ più indietro nello sviluppo economico, ad esempio l’Albania, l’effetto è relativamente più consistente, e il rapporto con il Pil della Germania passa dal 13% nominale al 27% quando viene corretto per le Ppa. 
Ovviamente più i paesi sono economicamente integrati e più i divari di prezzo che si osservano tendono a ridursi, e quelli che persistono tendono a riflettere divari di qualità dei prodotti e componenti legate al costo dei trasporti. In fondo, se il mercato funziona correttamente, non è logico attendersi che su spiagge vicine i gelati venduti nei chioschi abbiano livelli di prezzo significativamente diversi, a meno che non vi siano fattori di qualità del prodotto (il gelato), di contesto (ad esempio, il panorama di cui si può godere dal bar in cui si acquista il gelato) o di trasporto tra i due siti che giustifichino il divario. 
All’interno dei singoli paesi la disponibilità di informazioni sul divario tra i prezzi è più rara, anche se esse sarebbero di rilevante utilità in numerosi campi della ricerca economica; consentirebbero, ad esempio, di approfondire i meccanismi di formazione dei prezzi e la loro evoluzione sul territorio, l’impatto della concorrenza sui mercati dei prodotti, le decisioni della popolazione in merito alle migrazioni, alle scelte lavorative e al salario. 
Nel corso del tempo vi sono stati alcuni tentativi di stimare i divari nel livello generale dei prezzi per area geografica. Secondo studi dei primi anni del XXI secolo, le stime del divario di costo della vita tra Centro-Nord e Mezzogiorno sarebbero dell’ordine del 16-17%. Il costo della vita risulterebbe inoltre più elevato nei comuni di maggiore dimensione e nelle aree metropolitane rispetto ai comuni più piccoli (in media rispettivamente del 5 e del 10%). Si tratta di divari che si osservano da molti anni.  
Nel 2009 l’Istat ha pubblicato le differenze dei prezzi al consumo tra i capoluoghi delle regioni italiane, evidenziando un livello più elevato a Bolzano, Milano e Genova, mentre i capoluoghi che registrano livelli sistematicamente inferiori a quelli medi nazionali sono Palermo, Potenza e Campobasso. 
Una nuova e più accurata rilevazione dell’Istat finalizzata al calcolo degli indici spaziali dei prezzi al consumo, ma sempre relativa a 21 capoluoghi di provincia, è stata avviata nel 2022. 
Va inoltre ricordato che l’Istat nelle stime sulla diffusione della povertà assoluta utilizza soglie differenziate per tipologia familiare, area geografica e dimensione del comune di residenza, come riflesso del diverso prezzo di un paniere di beni e servizi giudicati essenziali. 
Le soglie di povertà nel Mezzogiorno e nel Centro sono in media rispettivamente il 20 e il 5% inferiori a quelle delle corrispondenti categorie di famiglie residenti nel Nord; quelle relative alle famiglie residenti nei piccoli comuni e nelle periferie dei grandi centri sono – in media – rispettivamente il 10 e il 5% inferiori a quelle calcolate per i residenti nei grandi centri metropolitani. Ciò riduce notevolmente la quota di poveri residenti nel Mezzogiorno e nelle realtà rurali rispetto a quanto si otterrebbe con una soglia unica sul territorio nazionale. 
Questi risultati richiedono cautela. Nel confronto spaziale è difficile tenere conto della differente qualità dei beni e dei servizi. Si pensi al maggior costo dell’affitto di un’abitazione che tipicamente si osserva nel centro di una grande città rispetto a quello di un’analoga abitazione in un comune della cintura metropolitana. L’abitazione è strettamente legata al territorio così come lo sono, ad esempio, il panorama, i livelli di criminalità e la qualità dei servizi disponibili. Non è facile calcolare il divario nei prezzi di abitazioni ubicate in luoghi diversi, a parità di tutto il resto. 
Ugualmente problematica è la comparazione dei prezzi di alcuni servizi privati, quando i servizi pubblici corrispondenti vengono erogati con diversi livelli qualitativi sul territorio. Ad esempio, è possibile che il costo sostenuto da una famiglia meridionale per cure mediche sia, per dato livello qualitativo, più elevato di quello sostenuto da una famiglia settentrionale, che può godere più frequentemente di servizi pubblici di buona qualità e pressoché gratuiti, anche se la singola prestazione privata può risultare meno costosa al Sud. 
Alcuni autori hanno osservato che un rilevante e persistente divario di prezzi favorevole al Mezzogiorno dovrebbe indurre consistenti migrazioni verso le aree con i prezzi più bassi; poiché queste non si sono invece verificate, ciò significa che altri fattori compensano i divari osservati. 
Altre ricerche hanno inoltre rilevato che, a parità di reddito e di altre caratteristiche sociodemografiche della famiglia, i livelli di benessere misurati tramite interviste dei residenti del Centro-Nord sono più elevati di quelli dei residenti nel Mezzogiorno. Anche questo risultato supporta la tesi che i divari territoriali di prezzo siano compensati da qualcos’altro. 
La spiegazione risiede probabilmente nella presenza di alcuni fattori di contesto più sfavorevoli nelle regioni meridionali che si contrappongono al vantaggio che deriva da un costo della vita più basso (qualità e disponibilità di servizi pubblici, sicurezza, qualità del territorio e delle amministrazioni). Ad esempio, i residenti nel Mezzogiorno presentano – a parità di reddito e di altre condizioni – una salute peggiore di quella dei residenti nel Nord (il divario di speranza di vita alla nascita tra le due aree è di circa 1,7 anni a favore del Centro-Nord). 
In assenza di una chiara definizione della questione, in questo volume continueremo a usare valori nominali per comparare i livelli di benessere in Italia. 

Le disuguaglianze regionali 



Il divario di ricchezza tra Nord e Sud ha origini lontane nel tempo: stime effettuate da Corrado Gini e riferite all’inizio del XX secolo segnalano che la ricchezza familiare media nelle regioni settentrionali superava del 60% quella delle regioni del Meridione. All’inizio del XXI secolo la ricchezza familiare media nel Nord superava di circa l’80% quella delle regioni del Sud; nel 2020 il divario risulta del 90%. 
Queste due valutazioni sono largamente incomparabili, a causa delle differenze nei metodi e nei dati utilizzati; ciò che appare indiscutibile è che il dualismo dell’economia italiana non è stato colmato ed è tuttora assai rilevante. 
I divari sono peraltro più consistenti qualora si tenga conto della maggiore dimensione media delle famiglie meridionali, sebbene il divario in termini demografici sia da qualche anno in tendenziale riduzione. La ricchezza netta pro capite delle famiglie del Mezzogiorno, oggi come vent’anni fa, è meno della metà di quella delle famiglie residenti nel Nord. In tutte le regioni settentrionali la ricchezza netta pro capite supera la media nazionale; è invece inferiore in tutte le regioni del Mezzogiorno. I livelli più elevati di ricchezza per abitante si riscontrano nel Nord-Ovest; quelli più bassi in Calabria e in Sicilia (tab. 9). 
Le differenze osservate risentono dei livelli delle quotazioni delle attività reali e finanziarie nel tempo. Per certe componenti della ricchezza la variabilità temporale delle quotazioni può essere elevata; le regioni in cui quelle componenti incidono maggiormente sul totale della ricchezza possono vedere modificata la loro posizione relativa in misura marcata da un anno all’altro. 
TAB. 9. Valore della ricchezza pro capite, 2020 (indice: Italia = 100)
	 	Attività  reali 	Attività finanziarie 	Debiti 	Ricchezza  netta 
	Piemonte
	87,8
	126,4
	104,7
	106,6

	Valle d’Aosta
	147,6
	123,7
	93,7
	140,6

	Lombardia
	117,7
	151,3
	128,4
	134,5

	Trentino-Alto Adige
	164,6
	125,5
	137,9
	146,6

	Veneto
	102,4
	110,5
	107,4
	106,2

	Friuli Venezia Giulia
	93,0
	112,4
	104,0
	102,1

	Liguria
	176,6
	120,8
	102,2
	154,8

	Emilia-Romagna
	118,2
	135,1
	113,6
	127,7

	Toscana
	120,6
	105,1
	117,0
	112,7

	Umbria
	78,9
	81,9
	96,1
	78,6

	Marche
	91,0
	91,4
	97,9
	90,5

	Lazio
	141,0
	100,8
	120,2
	121,8

	Abruzzo
	71,5
	70,9
	80,0
	70,3

	Molise
	59,5
	71,4
	65,0
	65,3

	Campania
	67,9
	58,3
	63,8
	63,2

	Puglia
	62,8
	55,1
	74,3
	57,5

	Basilicata
	50,6
	66,0
	64,3
	57,4

	Calabria
	53,5
	48,7
	58,8
	50,4

	Sicilia
	60,9
	48,0
	69,1
	53,1

	Sardegna
	100,3
	50,5
	80,3
	75,9

	 	 	 	 	 
	Nord
	114,6
	133,1
	116,3
	124,3

	Centro 
	123,7
	99,5
	114,6
	111,8

	Mezzogiorno
	66,1
	54,9
	69,1
	59,8

	 	 	 	 	 
	Italia 
	100,0
	100,0
	100,0
	100,0

	Fonte: Elaborazioni su dati Istat e Banca d’Italia.




Ad esempio, nel 2020 la quota di ricchezza netta posseduta in azioni e partecipazioni italiane era pari al 12,9% in Lombardia e al 2,7% in Calabria; una variazione dei corsi azionari tende quindi ad avere un maggiore impatto sulla ricchezza pro capite dei lombardi rispetto ai calabresi. Un aumento omogeneo del prezzo degli immobili si rifletterebbe in una crescita più accentuata della ricchezza nelle regioni dove maggiore è l’incidenza di questa forma di attività sul totale. 
Bisogna inoltre tenere presente che mentre per alcune attività, come le azioni, la variazione dei prezzi è omogenea sul territorio nazionale e l’effetto sulla ricchezza complessiva è solo dovuto alle differenze di composizione tra le regioni, altre attività presentano una dinamica dei prezzi differenziata a livello territoriale, ad esempio nel caso degli immobili. 
Il rapporto tra la ricchezza netta e il reddito disponibile delle famiglie, che pone in relazione le risorse accumulate nel corso del tempo con il reddito di un dato anno, risulta mediamente superiore nel Centro-Nord, e in particolare in Liguria, Valle d’Aosta, Trentino-Alto Adige, Lazio, Lombardia ed Emilia-Romagna rispetto al Mezzogiorno. 
Sia il livello di ricchezza pro capite, sia il rapporto tra la ricchezza e il reddito disponibile risentono di vari fattori. Entrambi sono influenzati dalla capacità di risparmio delle regioni negli anni passati e dunque risentono di tutte le sue determinanti, ad esempio il livello di sviluppo economico e la struttura per età della popolazione. 
Le regioni con una più antica tradizione di sviluppo presentano livelli di ricchezza relativamente più elevati rispetto al reddito, perché l’accumulazione ha avuto modo di operare per più lungo tempo. Quanto all’età, le regioni caratterizzate da una struttura più sbilanciata verso le classi più giovani, per le quali è più breve il periodo di accumulazione di risparmio, presentano valori mediamente inferiori di tali indicatori. Gli indicatori sul livello della ricchezza risentono inoltre del grado di urbanizzazione del territorio e dell’incidenza delle aree metropolitane, cui si collegano più alte quotazioni nel mercato immobiliare (ad esempio, in Campania, nel Lazio e in Lombardia). 
Anche i risultati relativi alla composizione della ricchezza segnalano ampie differenze territoriali. Nelle regioni meridionali e del Centro la quota di ricchezza detenuta in attività reali supera nel 2020 di circa 10 punti percentuali quella delle regioni del Nord, soprattutto per effetto della maggiore incidenza nel Mezzogiorno del valore delle abitazioni e dei terreni sul totale della ricchezza netta. Differenze tra le aree si riscontrano anche nella composizione delle attività finanziarie. Nel portafoglio finanziario delle famiglie meridionali è più elevata l’incidenza dei depositi, in particolare quelli postali, e inferiore quella di titoli obbligazionari, fondi comuni di investimento e azioni. La composizione del portafoglio è quindi meno orientata verso titoli rischiosi. 
Ciò può essere in primo luogo attribuito alle condizioni economiche e sociali delle regioni meridionali. La composizione del portafoglio (reale e finanziario) dipende infatti dal livello della ricchezza complessiva, all’aumentare del quale tende a crescere la disponibilità a investire in attività rischiose. Inoltre più elevati tassi di disoccupazione, maggiore incertezza sui redditi futuri e maggiore fragilità del tessuto produttivo locale spingono i residenti nelle regioni meridionali a investire in attività meno rischiose. Nel Nord, dove la ricchezza netta pro capite è più elevata e il tessuto sociale meno fragile, i titoli obbligazionari, i fondi comuni e le azioni italiane rappresentano una quota maggiore della ricchezza che nel Mezzogiorno. 
La struttura del portafoglio è inoltre influenzata dalle caratteristiche dei componenti delle famiglie, e in particolare dal livello di istruzione, che è una delle determinanti principali della cosiddetta alfabetizzazione finanziaria: la valutazione dei profili di rischio e di rendimento degli strumenti finanziari più evoluti richiede infatti un più ampio insieme di conoscenze; tali strumenti sono pertanto meno accessibili nel Mezzogiorno, dove il livello di istruzione è più basso. 
Anche il livello del capitale sociale, inteso come senso civico e grado di fiducia reciproca tra gli agenti economici, può influenzare la composizione del portafoglio. Nelle aree in cui il capitale sociale è più basso, come nel Mezzogiorno, la scelta degli strumenti finanziari rischiosi risente della maggiore diffidenza degli individui che tendono a investire di meno in azioni e di più in depositi e attività liquide. 
La composizione della ricchezza risente anche, com’è ovvio, dei prezzi relativi delle varie attività. Essendo il prezzo delle abitazioni assai variabile sul territorio e in particolare più elevato nel Centro-Nord rispetto al Sud e alle Isole, le possibilità di accesso a questa forma di attività, a parità di ricchezza complessiva, sono superiori per le famiglie del Mezzogiorno. 
Parte dei divari tra le regioni dipende anche dalla struttura dell’offerta. La minore capillarità del sistema bancario nel Mezzogiorno favorisce, ad esempio, l’impiego della ricchezza in strumenti del risparmio postale. 
TAB. 10. Famiglie in possesso di attività e passività per area territoriale (%)
	 	Famiglie che detengono 
	 	Depositi bancari  e  postali 	Titoli  di  Stato 	Altri titoli (azioni, obbligazioni, fondi) 	Casa  di  residenza 	Aziende 	Debiti 
	 	Nord

	1993-1995
	93,7
	33,9
	13,0
	63,0
	13,8
	25,0

	1998-2002
	94,7
	16,3
	29,0
	68,3
	13,6
	25,7

	2004-2008
	96,4
	13,2
	24,4
	67,1
	14,4
	29,5

	2010-2014
	96,9
	11,8
	20,6
	66,4
	11,6
	26,1

	2016-2020
	97,4
	8,4
	19,6
	68,8
	11,9
	24,5

	 	Centro

	1993-1995
	87,6
	23,9
	6,8
	64,5
	13,6
	28,2

	1998-2002
	92,1
	10,2
	17,6
	65,2
	13,9
	24,6

	2004-2008
	91,1
	6,4
	12,9
	73,2
	11,9
	24,4

	2010-2014
	95,6
	6,7
	15,1
	71,9
	12,1
	29,1

	2016-2020
	96,5
	4,7
	11,8
	74,7
	11,3
	25,5

	 	Mezzogiorno

	1993-1995
	71,5
	10,6
	2,1
	67,4
	12,8
	24,9

	1998-2002
	68,1
	3,7
	6,0
	69,5
	10,0
	19,9

	2004-2008
	73,2
	2,2
	4,1
	68,1
	13,9
	23,7

	2010-2014
	83,9
	1,8
	4,4
	67,1
	11,5
	22,5

	2016-2020
	88,3
	1,0
	3,1
	67,2
	9,8
	19,4

	Fonte: Elaborazioni su dati Ibf, 1993-2020.




Anche il livello di diffusione delle attività e passività registra marcate differenze tra le aree geografiche. Nel periodo 2016-2020 oltre il 95% delle famiglie del Nord e del Centro deteneva depositi bancari e postali contro meno del 90% nel Mezzogiorno. Le percentuali di famiglie del Nord con titoli di Stato e con altri titoli sono rispettivamente 8 e 6 volte quelle del Sud e delle Isole (tab. 10). 
Le famiglie prive di depositi presso una banca o Poste Italiane, pari all’11,8% nel Mezzogiorno, contro il 3,5% del Centro e il 2,6% del Nord. Tale divario, peraltro ben più marcato nei decenni passati, risente in parte delle differenti caratteristiche sociodemografiche ed economiche della popolazione e della minore densità di sportelli bancari nel Meridione. 
La quota di famiglie indebitate è inferiore nel Mezzogiorno rispetto al resto del paese; questo risultato risente del fatto che sono le famiglie più abbienti ad avere più facilmente accesso all’indebitamento. 

La ricchezza pensionistica 



La ricchezza pensionistica pubblica non è inclusa nella definizione di ricchezza finora utilizzata, soprattutto in considerazione del fatto che il relativo ammontare è incerto e dipendente dalle norme che regoleranno le prestazioni sociali nel momento in cui i lavoratori decideranno di andare in pensione. Si tratta inoltre di un’attività non commerciabile. 
Nondimeno, se calcolato come il valore attuale delle mensilità future di pensione (cioè una sorta di prezzo al quale potrebbero essere vendute oggi le future mensilità di pensione, se ciò fosse possibile), l’importo della ricchezza pensionistica può essere assai rilevante; certamente si tratta di un importo la cui dimensione si riflette nella programmazione della spesa per consumi e nel risparmio. Dove i sistemi pensionistici pubblici forniscono più elevate prestazioni, le famiglie sono meno incentivate a risparmiare, in quanto è possibile contare su un flusso certo di redditi nelle età più avanzate. 
Da un punto di vista contabile, alla ricchezza pensionistica pubblica delle famiglie dovrebbe corrispondere un debito dello Stato di uguale importo. Questo debito in realtà non è incluso nelle statistiche del debito pubblico ma non è meno reale. Per essere onorato esso richiederà imposte e contributi sociali; la ricchezza pensionistica dunque, nel suo complesso, non incrementa la dimensione della ricchezza delle famiglie, sebbene assuma rilevanza dal punto di vista distributivo, costituendo una forma di trasferimento intergenerazionale dai figli verso i padri. 
La ricchezza pensionistica, grazie anche a misure di natura assistenziale erogate dall’Inps a tutti gli anziani che si trovano in condizioni economiche disagiate, rappresenta un importante fattore di riduzione delle disuguaglianze, almeno tra soggetti appartenenti alla stessa generazione. In un sistema a ripartizione, come quello italiano, il pagamento delle prestazioni è assicurato dai contributi versati dai lavoratori. In altri termini, i contributi pagati dai lavoratori di oggi non sono accantonati, come in un fondo privato, ma sono utilizzati per pagare le pensioni degli attuali pensionati. Questo aspetto può generare problemi di equità intergenerazionale. 
Le stime del valore della ricchezza pensionistica devono essere prese con cautela, essendo basate su una molteplicità di ipotesi. Può essere però utile fornire qualche ordine di grandezza. Prima delle riforme del sistema pensionistico realizzate all’inizio degli anni novanta (le riforme Amato e Dini), alcuni autori – assumendo un’età di pensionamento pari a 60 anni e un rapporto tra pensione e retribuzione pari al 70% – valutavano che la ricchezza pensionistica di un lavoratore medio all’età di 60 anni fosse abbastanza prossima al valore della ricchezza privata netta dello stesso individuo a quell’età. In seguito alle riforme questi importi si sono considerevolmente ridotti: con la riforma del 1993, in particolare, il valore attuale del debito pensionistico verso i futuri beneficiari calava di circa un quarto. 
L’esigenza di modificare il sistema pensionistico traeva origine da fattori demografici e in particolare dall’allungamento della vita e dal calo della fecondità. In una situazione in cui i figli sono via via meno numerosi dei genitori si accrescono gli oneri connessi con il pagamento delle pensioni. A questi fenomeni si aggiungeva il fatto che in Italia la partecipazione al mercato del lavoro era (ed è tuttora) inferiore a quella dei principali paesi industriali.  
Se la quota dei lavoratori sul totale della popolazione è bassa, l’onere del pagamento delle pensioni ricade su un numero limitato di soggetti ed è quindi più elevato rispetto a un sistema in cui gran parte della popolazione in età lavorativa è effettivamente impiegata. 
Le riforme introdotte negli anni novanta hanno rappresentato un passo in avanti verso il ristabilimento di un maggiore equilibrio del sistema pensionistico investito da questa trasformazione demografica. L’assetto del sistema pensionistico italiano continuava tuttavia a essere più favorevole di quello degli altri paesi dell’Unione Europea, almeno per le generazioni più anziane; la situazione demografica era invece più allarmante. Nel tempo si sono dunque resi necessari ulteriori interventi per ricondurre in equilibrio il sistema pensionistico, il principale dei quali è la cosiddetta legge Fornero (dal nome dell’allora ministro del Lavoro e delle Politiche sociali) del 2011, che ha modificato in misura rilevante il funzionamento del sistema pensionistico italiano, estendendo pro rata il metodo contributivo a coloro che ne erano precedentemente esclusi, aumentando gradualmente l’età di pensionamento e prevedendo un adeguamento delle pensioni all’aspettativa di vita. Questa riforma è stata fondamentale per riportare il sistema pensionistico italiano su un sentiero di equilibrio finanziario tra i contributi versati e le prestazioni pensionistiche, prevedendo anche sistemi di aggiustamento automatici per tenere conto dell’eventuale allungamento della vita media residua dei pensionati. 
Nel 2018, sulla base delle stime presenti nel Sistema europeo dei conti (Sec) 2010, i diritti pensionistici degli italiani sfioravano 4 volte il valore del Pil; di questi, i diritti relativi a prestazioni pubbliche (sistemi pensionistici di sicurezza sociale) erano di poco superiori a 3,9 volte il Pil, un valore pari a circa il 70% della ricchezza netta. 
La riforma si caratterizzava tuttavia per elementi di rigidità, ponendo vincoli all’uscita del lavoro in età non troppo avanzate. Per questo motivo si sono succeduti interventi estemporanei, peraltro assai iniqui sotto il profilo del trattamento di categorie di persone simili in anni limitrofi, come le cosiddette quote 100, 102 e 103 (valori che tengono conto in vario modo degli anni di età e dei contributi versati per conseguire il diritto alla pensione).  
Tali riforme hanno accresciuto la dimensione della ricchezza pensionistica di coloro che ne hanno beneficiato (che hanno maturato una pensione non interamente basata su criteri attuariali), ma hanno anche corrispondentemente posto nuovi oneri a carico dello Stato, a cui i cittadini dovranno far fronte in futuro. 
Un sistema contributivo (verso cui tende a regime la riforma Fornero), assicurando l’uguaglianza attuariale tra contributi e prestazioni, tenendo conto dell’aspettativa di vita, è sostanzialmente in equilibrio. Nel lungo periodo il sistema è sostenibile, a prescindere dall’età di pensionamento. Chi si ritira prima prende una pensione più bassa, sia perché ha pagato meno contributi, sia perché beneficia delle prestazioni per un numero più elevato di anni. 
Quindi perché impedire alle persone di ritirarsi a un’età non troppo avanzata? In fin dei conti ampliare le possibilità di scelta favorisce il soddisfacimento delle esigenze dei cittadini. 
Vi sono tuttavia almeno due motivi per cui uno Stato può essere restio a permettere il pensionamento a un’età relativamente bassa. In primo luogo se una persona si ritira da giovane avrà di norma pagato pochi contributi e riceverà invece una pensione per molti anni; l’equivalenza attuariale tra i contributi versati (pochi) e il numero di mensilità di pensione percepite (tante) farà sì che la pensione sia molto bassa. Chi facesse questa scelta potrebbe poi trovarsi in difficoltà economiche, magari in un momento della vita in cui non è più facile o possibile lavorare; vi sarebbe dunque la tendenza a chiedere aiuto all’amministrazione pubblica. 
In secondo luogo è necessario considerare l’elevato indebitamento del nostro paese. Una riduzione dell’età di pensionamento determina un aumento della spesa pensionistica (e un calo dei contributi versati) per il periodo in cui questa viene anticipata, anche se nel periodo successivo ci sarebbero risparmi dovuti all’erogazione di pensioni più basse. Il saldo è stato usualmente negativo, nel senso che i costi per lo Stato hanno superato i risparmi. Ma, anche in una situazione di uguaglianza attuariale tra i contributi versati e le prestazioni erogate, l’anticipo dell’età di pensionamento può essere difficile da realizzare, perché in un sistema a ripartizione l’esigenza di finanziamento si riflette o in un aumento dei contributi che i lavoratori devono pagare (rendendo la pressione fiscale e contributiva ancor più elevata) o in un aumento dell’indebitamento pubblico che richiede di reperire risorse sul mercato. 
È interessante infine osservare che nei calcoli attuariali richiamati con riferimento alle pensioni non si tiene usualmente conto del fatto che l’aspettativa di vita è positivamente correlata con le risorse economiche a disposizione; in altri termini, le persone povere vivono mediamente meno delle altre e dovrebbero quindi ricevere pensioni più elevate di quelle risultanti dal calcolo attuariale basato su genere ed età. 

Il capitale umano 



Come abbiamo visto nel precedente paragrafo, la ricchezza pensionistica rappresenta il prezzo al quale, se fosse giuridicamente possibile, un soggetto potrebbe vendere i propri futuri redditi da pensione. Per analogia, può sembrare ragionevole includere nella ricchezza degli individui anche una misura della loro capacità di guadagno nel futuro, detta capitale umano. 
Se ipotizziamo che un trentenne sia in grado di guadagnare uno stipendio normale per 35 anni di vita lavorativa, possiamo, con opportuni calcoli attuariali, pervenire a una stima del valore della sua capacità di generare reddito. Ad esempio, utilizzando un tasso di sconto del 2%, il valore attuale dei suoi redditi futuri sarebbe quasi 3 volte la ricchezza netta media di una famiglia con capofamiglia di età fino a 30 anni. A prima vista, la ricchezza netta sarebbe pertanto ben poca cosa rispetto al valore (così misurato) del capitale umano. 
Il confronto tra la ricchezza nelle sue forme più tradizionali e il capitale umano è però, per certi aspetti, improprio. Disporre di 100 mila euro su un conto corrente o poterne guadagnare altrettanti non è evidentemente la stessa cosa perché il reddito deve essere guadagnato. Dall’utilità che deriva dai beni che sarà possibile consumare grazie al reddito guadagnato andrebbe sottratta la disutilità che deriva dalla perdita di tempo libero; tale perdita non si verifica quando il consumo deriva dalla cessione della propria ricchezza. In secondo luogo il capitale umano è indissolubilmente legato all’individuo ed è subordinato alla sua sopravvivenza. 
Gli aspetti sopra richiamati, unitamente al fatto che gli accadimenti futuri sono soggetti a margini di imprevedibilità, rendono assai difficile pervenire a stime ragionevolmente accurate del capitale umano. Ciò che rileva tuttavia è che, anche tenendo conto degli aspetti sopra richiamati, esso rappresenta una consistente forma di ricchezza degli individui la quale tende a influenzare i loro comportamenti. 
Pur in assenza di una sua specifica misurazione, è possibile effettuare alcune considerazioni sulle componenti che sono alla base del capitale umano. 
Una delle caratteristiche che maggiormente si riflettono sulla capacità di generare reddito è l’istruzione. Sulla base dei dati dell’Ibf nel 2020 il reddito da lavoro dei laureati era il triplo di quello dei lavoratori con licenza elementare o senza titolo di studio e quasi il 90% in più di quello dei diplomati. 
Negli ultimi decenni si è assistito in Italia a una generalizzata crescita della scolarità: all’inizio degli anni cinquanta il 30% della popolazione con più di 6 anni era priva di titolo di studio; il 60% aveva conseguito al massimo la licenza elementare. Al censimento della popolazione del 2011 gli analfabeti erano meno del 9% della popolazione con più di 6 anni; le persone con al massimo la licenza elementare erano scese al 20%. Nello stesso periodo la quota di laureati era aumentata dall’1 all’11%. 
La crescita della scolarità, che ha interessato entrambe le grandi aree del paese, non ha tuttavia eliminato completamente il divario a sfavore del Mezzogiorno; per il 2021 le statistiche dell’Istat, riferite alla popolazione tra 15 e 89 anni, mostrano una quota di laureati pari al 15,2% nel complesso del paese, tra il 15 e il 18% nel Nord-Est, Nord-Ovest e al Centro, e tra il 12 e il 13% nel Sud e nelle Isole. 
Particolarmente netta è la riduzione del divario tra maschi e femmine, con addirittura un’inversione di tendenza per le nuove generazioni. Nel 2021 la quota di donne laureate era pari al 16,7% (della popolazione femminile tra 15 e 89 anni); quella di uomini al 13,5%. 
Nonostante questi indubbi progressi, in Italia il livello medio di istruzione risulta inferiore rispetto a quello degli altri paesi avanzati. Secondo i dati dell’Ocse, nel 2021 il 20% della popolazione italiana compresa tra i 25 e i 64 anni aveva conseguito un titolo di istruzione terziaria, contro il 41% nella media dei paesi dell’Ocse. 
L’istruzione non è però l’unica determinante del reddito. L’esperienza accumulata sul lavoro ha grande importanza: per certi tipi di lavori l’istruzione scolastica formale può essere meno efficace dell’istruzione tacita informale acquisita lavorando fianco a fianco di chi sa fare bene quel mestiere; la capacità di guadagno di un lavoratore, che abbia o meno istruzione, può variare nel tempo; può poi dipendere dallo stato di salute e quindi anche dall’entità e dall’efficienza del sistema sanitario, ecc. Da questo punto di vista, il rilevante miglioramento dello stato di salute della popolazione che ha caratterizzato gli ultimi settant’anni (con la notevole eccezione del periodo pandemico) rappresenta un aumento del potenziale economico degli italiani, cioè del suo capitale umano. 
Enorme importanza riveste inoltre il mercato del lavoro, attraverso cui le potenzialità degli individui si trasformano in redditi effettivamente percepiti. Si è già notato che il tasso di occupazione in Italia è inferiore a quello dei principali paesi industriali; la connessione di questo indicatore con il capitale umano mette chiaramente in rilievo come questo rappresenti un grande spreco di risorse. 

Ricchezza e bellezza: perché sono tra loro associate? 



Nel corso degli anni molti studi hanno mostrato che la bellezza può rappresentare un significativo fattore di vantaggio in termini economici. Una ricerca sui lavoratori canadesi e statunitensi, ad esempio, individua una correlazione positiva tra i salari e i livelli di bellezza. Un altro studio svolto negli Stati Uniti mostra che le persone di aspetto gradevole, a parità di altre condizioni, ottengono più facilmente credito. Un altro lavoro ancora dimostra che l’aspetto fisico degli amministratori delegati ha un impatto misurabile nei valori delle azioni delle loro società. 
Questo ovviamente non vuol dire che le persone di aspetto gradevole guadagnino (o ottengano credito o producano valore per la loro società) necessariamente più delle altre, ma che si registra una regolarità statistica, cioè in media, nella direzione indicata. 
I motivi che possono spiegare questa associazione sono molteplici. È possibile che nelle fasi di selezione o avanzamento del personale, nei concorsi, negli esami universitari e in quelli scolastici operino – anche inconsciamente – forme di discriminazione che tendono a favorire le persone fisicamente più attraenti rispetto alle altre. Tutti questi vantaggi potrebbero alla lunga ripercuotersi in misura significativa in termini di occupazione, reddito e ricchezza. 
In alcuni casi il vantaggio della bellezza potrebbe anche non rappresentare una forma di discriminazione, cioè un trattamento non giustificato da motivi oggettivi. Ad esempio, nel settore dei servizi, dove maggiormente contano le relazioni personali, o nel mondo dell’arte, l’aspetto fisico può giocare effettivamente un ruolo importante, giustificando in termini di produttività guadagni superiori. La discriminazione, in questi casi, tende a riflettere il maggior favore del cliente o dello spettatore nei confronti della bellezza. Alcune ricerche in ambito psicologico sembrano inoltre suggerire che, nella fase di formazione giovanile, un aspetto fisico più gradevole tende a favorire la fiducia in sé stessi; è dunque possibile che l’effetto della bellezza sulle remunerazioni sia dovuto a questa dimensione o ad altri fattori che potrebbero essere correlati (ad esempio, la dimensione della cerchia di conoscenti). 
D’altra parte è anche possibile che siano i livelli economici a influire sull’aspetto; le persone più agiate possono permettersi un vestiario più accurato, maggiori cure di sé e interventi estetici, così come, al contrario, i lavori più gravosi e meno remunerati possono contribuire al deterioramento dell’aspetto fisico. 
Inoltre, almeno in alcuni casi, lo stesso concetto di bellezza che si afferma in una società potrebbe essere ancorato a quello di ricchezza, nel senso che tendono a essere riconosciute belle le caratteristiche di coloro che dispongono di considerevoli attività economiche. 
Secondo alcune ricerche che cercano di identificare i legami causali tra bellezza e ricchezza, sarebbe tuttavia la prima a influenzare maggiormente la seconda, più che viceversa. 
Questa relazione ha implicazioni in termini di disuguaglianza e di mobilità intergenerazionale. 
Secondo alcune analisi, i punteggi relativi all’aspetto fisico dei coniugi presentano una correlazione piuttosto elevata; la correlazione parziale, al netto del fattore età che accomuna approssimativamente i coniugi, rimane pressoché inalterata, né si riduce in modo consistente quando si considerano ulteriori fattori comuni, come l’area geografica, la dimensione del comune di residenza, il reddito e la ricchezza familiare. Questo risultato segnala la tendenza delle persone a scegliere un partner a cui si somiglia, anche fisicamente; inoltre, secondo alcuni studi, con il passare del tempo le coppie tendono ad avere tratti della personalità percepiti sempre più simili, e questo potrebbe rinforzare anche in età adulta la correlazione nell’aspetto esteriore. Un legame positivo tra la bellezza e la capacità di produrre reddito, unito alla correlazione tra le caratteristiche dei coniugi, è quindi un fattore che tende ad accrescere la disuguaglianza. 
Le caratteristiche fisiche tendono inoltre a trasmettersi tra le generazioni. La bellezza rappresenta dunque un elemento di vantaggio individuale, trasmissibile ai discendenti, che tende a frenare la mobilità intergenerazionale.
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﻿﻿Le origini della ricchezza



La prospettiva macroeconomica e quella familiare 



Dal punto di vista macroeconomico, la
            ricchezza delle famiglie trae le sue origini principalmente dall’ammontare di reddito
            che queste destinano al risparmio nel corso del tempo. La dimensione della ricchezza
            dipenderà dunque dal livello di produzione di un paese, cui i redditi delle famiglie
            sono legati, e dalla propensione al risparmio. 
Sebbene altri fattori siano
            teoricamente in grado di influire sul livello di ricchezza complessivo di un paese, come
            ad esempio le guerre o altri eventi catastrofici, per l’Italia questi fattori non hanno
            assunto dimensione significativa nel corso degli ultimi decenni. L’analisi del processo
            di accumulazione riferito al complesso delle famiglie italiane si concentrerà pertanto
            sull’esame della dinamica del prodotto del paese e della sua vocazione al risparmio. 
Prendendo come riferimento la singola
            famiglia, i fattori che spiegano l’origine della ricchezza sono solo in parte
            coincidenti con quelli adesso citati. Certo anche per la singola famiglia la ricchezza
            dipende dai livelli di reddito e dalla quota destinata al
            risparmio. Altri fattori possono però essere, a questo livello, altrettanto importanti.
            Ad esempio, le eredità e le donazioni possono assumere un ruolo rilevante per la singola
            famiglia pur non avendo, evidentemente, alcun impatto sull’ammontare di ricchezza
            complessivo di un paese. Anche i capital gains, le lotterie o le
            variazioni di ricchezza attribuibili ad attività criminose assumono rilievo
            principalmente nel processo di redistribuzione di ricchezza tra le famiglie piuttosto
            che nella sua creazione (o distruzione). Per il singolo individuo, inoltre, lo stesso
            processo di formazione della famiglia, attraverso la scelta di un partner appartenente a
            un diverso strato sociale, può determinare variazioni importanti nel proprio livello di
            ricchezza. 
Nel seguito esamineremo prima i
            fattori che influenzano la formazione della ricchezza nel suo complesso e
            successivamente quelli che possono determinare l’arricchimento o l’impoverimento di
            singole famiglie. 

Il prodotto 



La ricchezza, prima di essere
            accumulata, deve essere prodotta. Nell’esame delle origini della ricchezza è dunque
            utile prendere in considerazione la capacità di un paese di generare risorse. A livello
            macroeconomico, l’indicatore che si utilizza a tal fine è il prodotto interno lordo
            (Pil), che rappresenta il valore complessivo della produzione di un paese, valutata ai
            prezzi di mercato. 
L’Italia fa parte del gruppo dei
            paesi economicamente più importanti a livello mondiale. Nel 2021 il Pil dell’Italia è
            ammontato a 1.782 miliardi di euro, un valore pari a una volta
            e mezzo quello della Spagna, circa il 70% di quello della Francia e la metà di quello
            della Germania. 
In termini di Pil pro capite
            (indicatore che esprime il livello medio di benessere economico della popolazione più
            che la potenza economica di un paese) l’Italia è in una posizione relativamente elevata
            della graduatoria internazionale, con un valore del prodotto per abitante di 35.650 euro
            nel 2021. Tra i circa 240 paesi per i quali la Banca mondiale elabora questa statistica,
            il nostro paese si colloca in trentesima posizione. Il Pil pro capite dell’Italia è
            circa la metà di quello degli Stati Uniti, l’82% di quello della Francia e il 70% di
            quello della Germania; supera del 20% quello della Spagna. Il prodotto per abitante nel
            nostro paese è circa 10 volte quello dell’Algeria e 20 volte quello della Nigeria. 
Dal dopoguerra l’Italia ha
            recuperato terreno rispetto ai principali paesi industriali. Negli anni cinquanta e
            sessanta il Pil nel nostro paese è cresciuto a ritmi elevati e superiori a quelli degli
            Stati Uniti. Negli anni settanta l’economia italiana ha rallentato, ma il ritmo di
            crescita si è mantenuto superiore a quello statunitense e a quello dei principali paesi
            europei. Nei decenni successivi il rallentamento dell’economia italiana è proseguito e
            il ritmo di crescita del prodotto è sceso al di sotto di quello degli Stati Uniti e dei
            principali paesi europei. 
Perché i tassi di sviluppo
            dell’Italia, inizialmente più elevati degli altri paesi, sono oggi più bassi? La
            questione è complessa e non può essere qui trattata in maniera esauriente. Alcuni
            aspetti possono però essere brevemente richiamati. 
Nel dopoguerra il nostro paese era
            ancora relativamente arretrato rispetto agli Stati Uniti e ai principali paesi
            europei; era dunque relativamente facile, in un mondo aperto
            agli scambi di merci, capitali, idee, innovare sulla base delle esperienze maturate dai
            paesi più evoluti e adottare modelli organizzativi più avanzati. Via via che la distanza
            rispetto ai paesi «in testa» si accorciava, tendeva dunque a ridursi il ritmo di
            crescita dell’economia italiana. Il rallentamento rispetto agli anni cinquanta e
            sessanta è quindi, in un certo senso, un fenomeno naturale; avvicinandosi alla
            frontiera, diviene più difficile proseguire. Ciò che risulta preoccupante per gli anni
            più recenti non è tanto la minore crescita rispetto al passato quanto la minore crescita
            rispetto ad altri paesi avanzati come il nostro. 
La debolezza della nostra economia
            risente di problemi strutturali irrisolti resi più pressanti da notevoli cambiamenti che
            hanno caratterizzato l’economia mondiale. Il cambiamento del paradigma tecnologico e la
            diffusione delle nuove tecnologie dell’informazione e della comunicazione;
            l’integrazione mondiale dei mercati reali e finanziari (che rischia adesso di prendere
            strade diverse, soprattutto a seguito dell’invasione dell’Ucraina da parte della
            Russia); l’integrazione europea, culminata con l’introduzione della moneta unica. Questi
            cambiamenti hanno determinato un aumento della pressione concorrenziale, da parte sia
            dei paesi a basso costo del lavoro, sia delle imprese più pronte a sfruttare i guadagni
            di efficienza derivanti dalle nuove tecnologie, in un contesto in cui non era possibile
            recuperare competitività attraverso il deprezzamento del cambio. 
Il nostro sistema produttivo basato
            su piccole imprese, spesso specializzate in settori tradizionali, ha faticato a reggere
            l’urto concorrenziale.
        
Anche le amministrazioni pubbliche,
            nel complesso scarsamente efficienti, non sono state in grado di adattarsi al mutato
            contesto, e hanno spesso costituito un ostacolo allo svolgimento dell’attività
            d’impresa, piuttosto che favorire lo sviluppo. 
Secondo gli indicatori prodotti
            dalla Banca mondiale sulla facilità di fare impresa, nel 2020 l’Italia risultava
            cinquantottesima sui 190 paesi esaminati, ben al di sotto di Stati Uniti, Regno Unito,
            Norvegia, Svezia, Germania e Francia. La posizione italiana risultava particolarmente
            bassa per quanto concerne il pagamento delle tasse, il rispetto dei contratti, l’accesso
            al credito, l’avvio di attività imprenditoriali, l’ottenimento dei permessi di
            costruzione. 

Il risparmio e il reddito 



Il risparmio è la più tradizionale e
            conosciuta modalità di accumulazione di ricchezza. Essendo dato dalla differenza tra il
            reddito e i consumi, esso dipende dalle capacità di guadagno delle persone e dalle loro
            decisioni sulla quota di reddito da destinare al consumo. 
Per molti anni l’Italia si è
            caratterizzata per una propensione al risparmio assai elevata nel confronto con altri
            paesi industriali, favorendo l’accumulazione di ricchezza. A partire dagli anni
            settanta, tuttavia, la propensione al risparmio delle famiglie italiane ha mostrato una
            tendenza alla flessione, più accentuata che in altri paesi industriali. Ancora a metà
            degli anni novanta, con valori superiori al 15%, l’Italia era tra i paesi con la più
            alta propensione al risparmio dell’area Ocse; il tasso di risparmio è poi calato tra l’8
            e il 9% a inizio secolo, sotto il 4% nel 2010 e sotto il 3% nel
            2019; è risalito al 10,3% nel 2020 e al 7,6% nel 2021 a causa delle restrizioni ai
            movimenti (e ai consumi) del periodo pandemico e della maggiore incertezza sulle
            prospettive di reddito futuro che quella fase ha generato. 
La tendenza alla flessione
            intervenuta nel lungo periodo ha varie spiegazioni: lo sviluppo dei mercati
            assicurativi, che ha ridotto l’esigenza di risparmiare per fini precauzionali; i
            progressi compiuti dai mercati finanziari, cui sono connessi sia una maggiore facilità
            di accesso al credito, sia minori tassi di interesse; un sistema pensionistico che,
            almeno fino alla riforma Fornero, è stato relativamente generoso e ha reso meno
            necessario risparmiare per la vecchiaia; la riduzione del numero di figli, che ha
            attenuato l’esigenza di risparmio al fine di lasciare un’eredità; l’invecchiamento della
            popolazione, che ha comportato un aumento della quota delle persone anziane, il cui
            risparmio è più basso che nel resto della popolazione. Le difficoltà economiche degli
            anni più recenti possono avere inoltre reso più difficile risparmiare. 
Se ci riferiamo al quinquennio
            2015-2019, precedente la pandemia, osserviamo che il tasso di risparmio delle famiglie
            italiane è significativamente inferiore a quello delle famiglie tedesche, francesi e
            olandesi, e superiore a quello delle famiglie greche, spagnole e britanniche; i rialzi
            osservati in Italia nel 2020-2021 sono simili a quelli osservati negli altri paesi e non
            modificano le posizioni relative. 
A livello di singola famiglia, il
            risparmio risente del profilo dei redditi e dei consumi al variare delle caratteristiche
            familiari. 
La capacità di guadagno differisce
            tra le persone; essa dipende dal tipo di lavoro, dal livello di istruzione,
            dall’esperienza lavorativa, dall’età e da molti altri fattori
            (relativi sia alla persona, sia al suo ambito familiare). 
I redditi percepiti dai lavoratori
            autonomi sono mediamente superiori a quelli dei lavoratori dipendenti: il divario che si
            osserva sui dati Ibf (rilevati al netto delle imposte) è rilevante. Tale divario in
            parte riflette il maggior numero di ore lavorate dagli autonomi rispetto ai dipendenti.
            Inoltre gli autonomi, per svolgere la loro attività, spesso investono un capitale; il
            loro reddito, pertanto, ne incorpora la remunerazione. Non va dimenticato inoltre che
            gli autonomi si caratterizzano anche per un più elevato livello medio di evasione
            fiscale. 
Al crescere dell’istruzione e
            dell’esperienza lavorativa le persone tendono a essere più produttive; l’istruzione,
            inoltre, può favorire l’accesso a posizioni lavorative più qualificate. Entrambe queste
            variabili hanno dunque un impatto positivo sui redditi. 
Il reddito è inoltre correlato con
            l’età; di norma esso tende ad aumentare fino al momento del pensionamento, diminuendo
            successivamente. L’aumento è dovuto al fatto che le persone, con il passare del tempo,
            acquisiscono esperienza nel proprio lavoro, sono più produttive e quindi ottengono
            redditi più elevati; in parte l’aumento risente meramente di meccanismi istituzionali,
            in base ai quali le retribuzioni crescono al crescere dell’anzianità lavorativa. Con il
            pensionamento i redditi calano in termini assoluti, perché la pensione è di norma
            inferiore al reddito da lavoro; successivamente calano ulteriormente in termini
            relativi, cioè rispetto al resto dei lavoratori, perché i redditi da lavoro tendono a
            crescere per l’aumento della produttività. 
I consumi presentano un profilo
            intertemporale più piatto di quello dei redditi, perché le persone preferiscono
            mantenere relativamente inalterate le proprie abitudini di
            spesa. 
Ipotizziamo per il momento che le
            persone intendano consumare nell’arco della vita tutto il loro reddito. Al fine di
            mantenere costanti i consumi, da giovani vorranno spendere più di quanto guadagnano;
            nelle età intermedie tenderanno a risparmiare e ad accumulare ricchezza; da anziani
            torneranno a spendere più del loro reddito. Secondo questo schema di comportamento, per
            la prima volta analizzato da Franco Modigliani nella cosiddetta teoria del ciclo vitale,
            la ricchezza deriverebbe semplicemente dal fatto che le persone accumulano risparmio al
            fine di potersi permettere, da anziani, un tenore di vita simile a quello del periodo
            precedente il pensionamento. 
La realtà è naturalmente più
            complessa. I giovani, ad esempio, potranno indebitarsi solo nella misura in cui gli
            intermediari finanziari saranno disposti a concedere loro credito in cambio della
            promessa che i debiti saranno ripagati con i proventi del lavoro. Nella pratica, è poco
            probabile che il credito venga concesso sulla base di questa sola garanzia personale.
            Con mercati finanziari imperfetti, dunque, i giovani tenderanno a risparmiare più di
            quanto desiderino. La durata della vita, inoltre, è incerta; nella programmazione delle
            spese le persone cercheranno di evitare il rischio di trovarsi in situazioni di
            difficoltà economica. Parte della ricchezza viene dunque conservata a fini precauzionali
            e finisce quindi spesso per essere trasmessa in eredità. 
Anche altre forme di incertezza,
            oltre a quella sulla durata della vita, tendono ad accrescere il risparmio. Le persone
            con redditi molto variabili da un anno all’altro, quelle soggette a un maggiore rischio
            di perdere il lavoro, quelle che, in caso di difficoltà,
            ritengono di non poter fare affidamento sul reddito del coniuge o sull’aiuto di
            genitori, parenti o amici, tendono ad accrescere il loro risparmio a fini precauzionali. 
A questi moventi si aggiunge quello
            di lasciare un’eredità ai figli. L’altruismo dei genitori nei confronti dei figli sta
            probabilmente alla base di questo comportamento, anche se possono esservi altre
            interpretazioni; la promessa di un’eredità, ad esempio, potrebbe essere utilizzata come
            strumento per indurre i figli a prendersi cura dei genitori nelle età più avanzate. 
Il risparmio dipende dunque da molti
            fattori, connessi sia con le capacità di guadagno delle persone, sia con la loro
            attitudine a risparmiare. 

I «capital gains», i rendimenti e il rischio 



Un’altra causa di variazione della
            ricchezza è rappresentata dai capital gains (o variazioni in conto
            capitale), cioè dalla rivalutazione della ricchezza attribuibile a variazioni di prezzo
            delle sue componenti. 
Le variazioni di prezzo delle
            attività possono determinare rilevanti modifiche nella ricchezza delle famiglie e nella
            sua distribuzione. A titolo di esempio si considerino tre ipotetiche famiglie, dotate
            dello stesso ammontare di ricchezza all’inizio di un dato periodo, che decidano di
            investire le proprie attività in immobili o in un paniere di azioni italiane. Supponiamo
            che la prima famiglia, all’inizio di ciascun anno, sia in grado di investire tutta la
            propria ricchezza nell’attività che assicura il maggiore rendimento in quell’anno; che
            la seconda investa sempre nell’attività con minore rendimento e
            che la terza suddivida, in ogni periodo, l’investimento in parti uguali tra le due forme
            di attività. 
Con le variazioni dei prezzi delle
            abitazioni e dei corsi azionari effettivamente intervenute tra il 2000 e il 2021, dopo
            solo cinque anni la prima famiglia avrebbe oltre il doppio della ricchezza della seconda
            e il 50% in più della terza. Nel 2021 la famiglia che avesse investito sempre
            nell’attività col più elevato rendimento avrebbe una ricchezza di oltre 340 volte quella
            della seconda famiglia e circa 6 volte quella della terza. Anche con costi di
            transazione relativamente elevati, alla fine del periodo la ricchezza di queste tre
            ipotetiche famiglie sarebbe marcatamente diversa. 
L’esempio sopra riportato è
            ovviamente irrealistico, perché nessuno è in grado di prevedere quali saranno le
            attività che in futuro registreranno i più elevati tassi di rendimento. Esso è tuttavia
            utile per chiarire che tra milioni di famiglie con differenti comportamenti alcune
            possono essere assai più fortunate di altre nel selezionare le attività che in futuro si
            riveleranno più redditizie. 
Ma i capital gain sono
            esclusivamente dovuti al caso o risentono dell’abilità degli individui nell’effettuare
            le loro scelte di investimento? Per rispondere a tale quesito è necessario fare prima
            alcune precisazioni. 
I capital gain sono una forma di
            remunerazione del capitale che può aggiungersi a quella che si realizza sotto forma di
            reddito. 
Le attività possono presentare un
            differente peso relativo nelle due componenti di remunerazione del capitale. Ad esempio,
            i depositi e alcuni titoli tendono a remunerare il capitale sotto forma di reddito (gli
            interessi) e non di capital gain; in alcune tipologie di fondi
            comuni, al contrario, i capital gain – cioè la differenza tra il prezzo di acquisto e
            quello di vendita – costituiscono l’intera remunerazione del capitale. In una posizione
            intermedia si collocano, ad esempio, le azioni, per le quali il rendimento assume sia la
            forma di reddito (i dividendi), sia quella di capital gain. 
Dal punto di vista concettuale, i
            capital gain si differenziano dai redditi da capitale in quanto i primi non sono
            distribuiti ai possessori del bene che si è rivalutato, ma restano incorporati nel
            valore del bene. La loro realizzazione richiede pertanto la vendita del bene il cui
            prezzo si è rivalutato. In assenza di interventi da parte del proprietario, i capital
            gain sono automaticamente reinvestiti nell’attività che li ha generati; viceversa i
            redditi da capitale vengono distribuiti ai loro titolari; in assenza di un comportamento
            attivo del loro percettore, non sono reinvestiti nell’attività che li ha prodotti. 
Il rendimento complessivo di
            un’attività, rappresentato dalla somma dei capital gain e dei redditi da capitale,
            presenta una sua variabilità attorno al valore atteso. La variabilità del rendimento
            complessivo di un’attività dipende principalmente da quella dei capital gain, che si
            discostano dal loro valore atteso in misura superiore rispetto a quanto accade per i
            redditi da capitale. Una maggiore variabilità del rendimento equivale a un rischio più
            elevato. Nel decidere l’allocazione del portafoglio gli investitori tengono conto non
            soltanto del rendimento atteso ma anche del rischio; dunque non solo dei redditi da
            capitale, ma anche dei capital gain attesi e della loro variabilità. 
Supponiamo che una famiglia abbia la
            possibilità di investire la propria ricchezza in due strumenti finanziari: il
            primo, privo di rischio, ha un rendimento del 3% all’anno; il
            secondo, rischioso, può rendere il 25%, tra redditi da capitale e capital gain, o
            causare una perdita del 15%, con uguale probabilità. In media, il secondo investimento
            ha una redditività (5%) più elevata del primo, come remunerazione del maggiore rischio. 
Rischio e rendimento, infatti, sono
            tra loro positivamente correlati; non vi sarebbe motivo di investire in uno strumento
            rischioso che renda, mediamente, meno di un investimento privo di rischio. Sebbene vi
            siano situazioni in cui si può essere propensi (e non avversi) al rischio (ad esempio,
            nei giochi d’azzardo), di norma le famiglie non amano rischiare quando investono i
            propri patrimoni; l’assunzione di rischio viene pertanto remunerata con maggiori
            rendimenti medi e non è casuale che, in media, nel lungo termine, gli investitori nei
            titoli a maggior rischio abbiano una remunerazione del capitale più elevata. 
La propensione al rischio varia tra
            gli individui: ad esempio, in Italia è minore per le donne, per i residenti nel
            Mezzogiorno e per gli impiegati pubblici e maggiore per gli imprenditori e per le
            persone con un più elevato livello di ricchezza. 
La correlazione tra la propensione
            al rischio e il livello di ricchezza può essere interpretata in un duplice modo. Per un
            verso i soggetti disposti ad assumere maggiori rischi percepiranno rendimenti, in media,
            più elevati sui loro investimenti; inoltre queste persone saranno più disposte a
            intraprendere attività lavorative più redditizie, sebbene meno sicure. In questo senso
            la disponibilità ad assumere rischi degli individui costituirebbe una causa della loro
            maggiore ricchezza. D’altra parte è possibile ipotizzare anche il nesso causale opposto:
            poiché i soggetti tendono a valutare i rischi in rapporto alle
            loro condizioni economiche, la disponibilità di ricchezza agevolerebbe l’assunzione di
            rischi, consentendo di accedere a strumenti che hanno mediamente rendimenti più elevati.
            L’assunzione di rischio costituirebbe cioè il canale attraverso cui i più ricchi
            risultano, mediamente, avvantaggiati nell’accumulazione di ulteriore ricchezza; è un po’
            come i giocatori di poker che, avendo maggiori disponibilità economiche dei loro
            avversari, possono permettersi di rischiare più degli altri, e per questo motivo hanno
            più probabilità di vincere. Le evidenze disponibili non consentono di valutare il peso
            relativo di queste due relazioni causali, che è peraltro possibile ipotizzare
            coesistano. 
Le scelte delle famiglie in materia
            di rischio si riflettono nella composizione del portafoglio. In una certa misura dunque,
            in particolare per ciò che è possibile valutare ex ante, il
            rendimento di un investimento è frutto delle scelte degli individui. Tuttavia, il
            rendimento ex post degli investimenti effettuati differirà di norma
            da quello atteso ex ante per il fatto che i rendimenti presentano
            una loro variabilità intorno al valore medio. 
Anche famiglie che hanno la stessa
            avversione al rischio e che investono in attività caratterizzate, ex
                ante, dallo stesso rischio e dallo stesso rendimento atteso possono
            conseguire risultati diversi l’una dall’altra, per effetto del caso (inteso come un
            insieme di circostanze non prevedibili nel momento in cui l’attività viene acquistata).
            Una variabilità elevata dei rendimenti è intrinsecamente connessa con il fatto che
            alcuni investitori potranno guadagnare e altri perdere in misura consistente. La scelta
            di rischiare fatta ex ante si può tradurre, ex
                post, in un guadagno superiore a quello di chi investe in titoli privi di
            rischio; si può però tradurre anche in perdite. Insomma, almeno
            in circostanze normali e a parità di avversione al rischio, chi guadagna di più non è
            più abile di chi perde, ma solo più fortunato. 
Questa conclusione si basa sul
            presupposto che nessun investitore sia in grado di prevedere meglio di altri l’andamento
            del mercato. Nei fatti, le informazioni non sono mai le stesse per tutti, né tutti sono
            in grado di elaborarle allo stesso modo; si formano quindi differenti aspettative, che
            implicano scelte diverse. In un certo senso è proprio grazie al formarsi di differenti
            aspettative che il mercato può funzionare: una transazione avviene infatti quando
            entrambe le parti ritengono vantaggioso lo scambio. 
In generale, la possibilità di
            conseguire rendimenti più elevati del normale sulla base di una migliore capacità
            previsiva è tuttavia assai modesta. Il messaggio fondamentale della vastissima
            letteratura sull’efficienza del mercato è l’enorme difficoltà di conseguire rendimenti
            superiori al normale utilizzando la sola informazione pubblicamente disponibile. 
L’esempio illustrato all’inizio di
            questo paragrafo mostra chiaramente che i capital gain possono modificare i livelli di
            ricchezza degli individui, e di fatto ciò accade continuamente. La crescita nei valori
            di borsa tende, ad esempio, ad avvantaggiare le famiglie più ricche, poiché il loro
            portafoglio è più sbilanciato verso questo tipo di attività; il contrario accade quando
            la borsa cala. Discorso analogo vale per le variazioni dei prezzi delle abitazioni o di
            altre attività. In alcuni casi le variazioni di prezzo sono tali da modificare
            significativamente la distribuzione della ricchezza. Ad esempio, negli anni novanta i
            capital gain, avvantaggiando le famiglie più abbienti, hanno
            contribuito alla crescita della concentrazione della ricchezza,
            in una misura dell’ordine del 30% dell’effettivo incremento dell’indice. Ciò non implica
            che le famiglie più ricche siano state in grado di meglio prevedere le dinamiche future
            dei prezzi delle attività. Esse hanno tratto vantaggio più delle restanti famiglie dalle
            dinamiche dei prezzi delle attività intervenute in quegli anni principalmente perché
            (anche a causa della maggiore propensione al rischio e della possibilità di accedere a
            forme di ricchezza che richiedono un patrimonio complessivo superiore a una certa
            soglia) avevano una composizione del portafoglio più orientata alle attività che hanno
            mediamente conseguito i più elevati capital gain. Ovviamente, ciò che è accaduto allora
            non è detto che debba ripetersi in futuro; in certi periodi i capital gain possono
            infatti essere negativi e/o contribuire alla riduzione della disuguaglianza. Resta il
            fatto che in generale i capital gain accrescono la variabilità della dinamica della
            ricchezza. 
Le variazioni di prezzo però non
            hanno solo effetti distributivi ma possono anche modificare la ricchezza complessiva di
            un paese: se, a parità di altre condizioni, i prezzi di alcune attività salgono, la
            ricchezza del complesso delle famiglie aumenta, anche se a beneficiarne saranno solo
            coloro che le posseggono. Ma da dove viene questa nuova ricchezza? Che cosa esprime la
            variazione dei valori di mercato delle attività? 
I valori di mercato cambiano,
            ovviamente, perché variano le condizioni di domanda e offerta delle attività: la
            scoperta di una nuova fonte energetica può ridurre il valore dei pozzi petroliferi e la
            ricchezza di quei paesi che li posseggono. La possibilità di lavorare da casa che alcune
            aziende e amministrazioni pubbliche hanno offerto ai propri
            lavoratori e che si è diffusa moltissimo in seguito alla pandemia può favorire la
            rivalutazione delle abitazioni al di fuori dei centri urbani, tendenzialmente costosi e
            più difficilmente accessibili rispetto a contesti meno congestionati. Nella realtà,
            anche in assenza di shock tecnologici o di altra natura, i processi di valutazione
            espressi dal mercato sono continuamente all’opera perché le aspettative degli operatori
            possono mutare in relazione a mille circostanze. È dunque naturale che il valore della
            ricchezza di un paese nel suo complesso – o di alcune sue componenti – possa variare,
            come riflesso delle nuove valutazioni del mercato. 
Stime macroeconomiche mostrano che
            il flusso annuale di risparmio netto delle famiglie, cioè la parte di reddito che va ad
            accrescere la ricchezza posseduta, costituisce una quota relativamente piccola rispetto
            allo stock di ricchezza accumulata, nell’ordine dell’1%. Nel breve termine è quindi più
            probabile che la ricchezza subisca variazioni rilevanti per effetto dei capital gain
            piuttosto che per il risparmio accumulato. I capital gain, però, tendono ad avere un
            profilo marcatamente più oscillante di quello del risparmio, con variazioni positive e
            negative. Il risparmio fornisce il suo contributo alla crescita della ricchezza nel
            lungo periodo. 

Le eredità e i regali 



È esperienza comune che i
            trasferimenti di ricchezza tra le generazioni siano frequenti e importanti; i genitori
            effettuano doni ai figli in più occasioni; tendono a lasciare
            loro un’eredità. Ma quali sono le motivazioni di questi
            trasferimenti? 
In primo luogo le persone tendono ad
            accumulare risparmio per motivi precauzionali, cioè per fare fronte a eventi imprevisti
            nel futuro. Siccome nessuno è in grado di prevedere esattamente il momento della propria
            morte, questo risparmio tende spesso a trasformarsi in eredità. 
Inoltre molte persone desiderano
            lasciare un’eredità, per diversi motivi. Le eredità possono derivare da altruismo dei
            genitori nei confronti dei figli, cioè dalla gioia di rendere loro possibile una vita
            più agiata, o da motivazioni strategiche o di scambio. In questo caso i genitori, in
            particolare, potrebbero favorire o incentivare l’assistenza da parte dei figli nel
            periodo della vecchiaia attraverso la promessa di un’eredità. 
Ma quanto pesano sul complesso della
            ricchezza le eredità e gli altri trasferimenti? Dalle interviste alle famiglie è
            possibile ricavare una serie storica della componente più importante della ricchezza,
            gli immobili, analizzando quelli ricevuti in eredità o in dono. 
La quota di famiglie che al momento
            dell’intervista sono in possesso di immobili ottenuti grazie a eredità o a donazioni
            risulta intorno al 20-25% tra il 1977 e la fine degli anni ottanta, per poi salire sopra
            il 25% negli anni novanta, raggiungendo valori oltre il 30% in quelli più recenti (tab.
            11). Se rapportiamo il valore degli immobili ereditati al totale della ricchezza,
            otteniamo una quota che, a partire da circa il 20% dell’inizio degli anni novanta,
            supera il 30% nel 2020. 
Quest’ultimo indicatore non può
            essere ricostruito direttamente per gli anni precedenti il 1991, perché la ricchezza non
            veniva rilevata in modo omogeneo nell’indagine Ibf. È però
            possibile commisurare il valore degli immobili ereditati o ricevuti in dono al complesso
            della ricchezza in immobili; l’indicatore che ne risulta mostra un andamento
            relativamente stabile tra il 1977 e l’inizio degli anni novanta e crescente
            successivamente. 
Va tuttavia tenuto presente che chi
            riceve un trasferimento si avvantaggia anche dei redditi da capitale che questo produce:
            nel caso degli immobili si tratta degli affitti effettivi, se l’immobile è stato dato in
            locazione, o degli affitti imputati (l’affitto che non ha dovuto pagare), se il
            ricevente ha abitato o tenuto l’immobile a disposizione. Se si conteggia anche questo
            flusso di reddito tra le eredità, dal momento in cui è stato ricevuto il trasferimento
            fino al momento della rilevazione (assumendo un tasso di rendimento reale del 2%) la
            quota di ricchezza ereditata cresce notevolmente. 
Va inoltre considerato che alcuni
            immobili ereditati o ricevuti in dono dalle famiglie intervistate potrebbero essere
            stati venduti nel corso degli anni che separano il trasferimento della proprietà dal
            momento dell’intervista; l’indagine infatti rileva l’eredità e le donazioni solo per gli
            immobili ancora in possesso della famiglia. Adottando modelli di correzione basati sulle
            probabilità di vendita, si può stimare che la quota di ricchezza netta attribuibile agli
            immobili ricevuti in eredità o in donazione sia pari a circa il 30% agli inizi degli
            anni novanta, collocandosi attorno al 65% negli anni più recenti. 
L’inclusione dei redditi da
            capitale nella ricchezza ereditata ai fini della quantificazione della quota di
            ricchezza attribuibile alle eredità è tuttavia controversa. È infatti possibile che le
            famiglie riceventi consumino una parte delle eredità e dei doni ricevuti e che, per
            alcune di esse, la ricchezza ereditata (comprensiva dei
            rendimenti che avrebbe teoricamente potuto produrre) sia superiore alla ricchezza
            complessiva. Secondo alcuni autori, disponendo dei dati individuali, è preferibile
            limitare in questi casi il valore della ricchezza ereditata a quello effettivamente
            posseduto dalla famiglia in quel momento, considerando come consumata l’eventuale parte
            in eccesso. Queste nuove stime, che pure includono sia i redditi da capitale sia la
            probabilità di vendita, passano nel 2020 da oltre il 60% a circa il 40%. Sebbene
            inferiori a quelle precedentemente illustrate, esse confermano il peso di assoluto
            rilievo delle eredità e dei doni, come fonte della ricchezza di molte famiglie. Si deve
            al riguardo considerare che le stime fin qui fornite hanno riguardato la sola componente
            immobiliare e costituiscono dunque un limite inferiore del reale peso dei trasferimenti
            intergenerazionali. Inoltre il fenomeno ha mostrato nei due passati decenni una tendenza
            alla crescita, che sembra essersi arrestata solo di recente. 
La crescita della quota di
            ricchezza ereditata sul totale viene confermata anche dalle analisi condotte sui
            documenti fiscali. Tra il 1995 e il 2016 la quota di beni ereditati in rapporto al
            reddito nazionale è quasi raddoppiata, passando dall’8,4 al 15,1%. Tali studi hanno
            inoltre messo in risalto una crescente concentrazione dei lasciti ereditari in Italia:
            la quota rappresentata dai lasciti dello 0,01% più ricco passa nel periodo dall’1 al 3%. 
Nel confronto internazionale il
            ruolo delle eredità è in Italia meno rilevante rispetto agli Stati Uniti e simile a
            quanto si registra in Germania. 
La quota di possessori di immobili
            ereditati è crescente con l’età del capofamiglia fino alla classe 50-60 anni,
            decrescendo per le età più avanzate. Questo andamento è
            attribuibile a diversi fattori: le minori percentuali che si riscontrano per i più
            anziani possono derivare dalle più ridotte ricchezze detenute dai loro genitori; per i
            più giovani, invece, va considerato che essi presumibilmente non hanno ancora ricevuto
            buona parte dei trasferimenti dai loro genitori. 
TAB. 11.
                Valore degli immobili ereditati o ottenuti in dono sulla ricchezza,
                1977-2020
	 	Eredità
                                 (A) 	Doni  (B) 	Totale trasferimenti
                                (A+B) 	Totale trasferimenti
                                rivalutati (2%)  e corretti per la probabilità di
                                        venditaa 	Totale trasferimenti
                                rivalutati (2%)  e corretti per la probabilità di
                                vendita - definizione
                                    Ppvra-b 	 	Totale trasferimenti
                                (A+B) 	Totale trasferimenti
                                rivalutati (2%)  e corretti per la probabilità di
                                vendita - definizione
                                    Ppvra-b 	 	Famiglie proprietarie di
                                immobili ereditati  o ricevuti  in
                                dono 
	 	In %  della ricchezza  netta 	 	In %  della ricchezza  in
                                immobili 	 	In %  sul
                                totale  delle famiglie 
	1977
	 	 	 	 	 	 	28,1
	 
	 	22,1

	1978
	 	 	 	 	 	 	27,9
	 
	 	23,7

	1979
	 	 	 	 	 	 	31,7
	 
	 	25,3

	1980
	 	 	 	 	 	 	28,9
	 
	 	25,3

	1981
	 	 	 	 	 	 	28,2
	 
	 	21,3

	1982
	 	 	 	 	 	 	28,8
	 
	 	25,5

	1983
	 	 	 	 	 	 	26,7
	 
	 	24,4

	1984
	 	 	 	 	 	 	28,6
	 
	 	24,9

	1986
	 	 	 	 	 	 	27,2
	 
	 	23,9

	1987
	 	 	 	 	 	 	32,8
	 	 	24,7

	1989
	 	 	 	 	 	 	27,7
	 	 	23,2

	
                            1991

                        	
                            14,8

                        	
                            4,5

                        	
                            19,4

                        	
                            33,1

                        	
                            23,2

                        	 	
                            25,2

                        	
                            25,5

                        	 	
                            21,9

                        
	
                            1993

                        	
                            19,9

                        	
                            2,8

                        	
                            22,7

                        	
                            38,5

                        	
                            25,9

                        	 	
                            29,8

                        	
                            28,7

                        	 	
                            26,0

                        
	
                            1995

                        	
                            22,8

                        	
                            3,3

                        	
                            26,1

                        	
                            47,2

                        	
                            30,7

                        	 	
                            33,3

                        	
                            34,5

                        	 	
                            28,9

                        
	
                            1998

                        	
                            21,4

                        	
                            4,1

                        	
                            25,5

                        	
                            48,1

                        	
                            30,6

                        	 	
                            33,7

                        	
                            35,6

                        	 	
                            28,5

                        
	
                            2000

                        	
                            21,8

                        	
                            3,5

                        	
                            25,3

                        	
                            52,1

                        	
                            30,8

                        	 	
                            34,1

                        	
                            37,0

                        	 	
                            28,9

                        
	
                            2002

                        	
                            21,2

                        	
                            5,0

                        	
                            26,2

                        	
                            51,0

                        	
                            32,8

                        	 	
                            34,0

                        	
                            38,3

                        	 	
                            28,7

                        
	
                            2004

                        	
                            25,0

                        	
                            4,2

                        	
                            29,2

                        	
                            57,7

                        	
                            34,7

                        	 	
                            35,9

                        	
                            41,2

                        	 	
                            29,4

                        
	
                            2006

                        	
                            21,6

                        	
                            5,0

                        	
                            26,7

                        	
                            55,2

                        	
                            31,9

                        	 	
                            32,4

                        	
                            38,4

                        	 	
                            28,5

                        
	
                            2008

                        	
                            23,8

                        	
                            4,6

                        	
                            28,5

                        	
                            58,3

                        	
                            35,5

                        	 	
                            33,8

                        	
                            42,4

                        	 	
                            29,7

                        
	
                            2010

                        	
                            23,8

                        	
                            4,7

                        	
                            28,5

                        	
                            57,1

                        	
                            35,3

                        	 	
                            34,1

                        	
                            41,3

                        	 	
                            28,8

                        
	
                            2012

                        	
                            27,6

                        	
                            4,4

                        	
                            32,0

                        	
                            64,7

                        	
                            39,8

                        	 	
                            38,0

                        	
                            47,0

                        	 	
                            31,6

                        
	
                            2014

                        	
                            25,2

                        	
                            5,8

                        	
                            31,0

                        	
                            62,3

                        	
                            37,5

                        	 	
                            36,8

                        	
                            44,4

                        	 	
                            30,9

                        
	
                            2016

                        	
                            29,5

                        	
                            4,0

                        	
                            33,5

                        	
                            68,2

                        	
                            40,4

                        	 	
                            39,9

                        	
                            48,1

                        	 	
                            32,7

                        
	
                            2020

                        	
                            26,3

                        	
                            4,0

                        	
                            30,3

                        	
                            64,4

                        	
                            38,0

                        	 	
                            39,5

                        	
                            49,5

                        	 	
                            33,1

                        
	a I valori sono rivalutati con un tasso del 2% annuo per render conto dei rendimenti tra il momento della ricezione del dono/
                        eredità e la rilevazione dei dati. Le stime tengono inoltre conto della probabilità che l’immobile venga venduto nel periodo compreso tra la ricezione dell’eredità e la data di rilevazione.
b Secondo la definizione di Piketty, Postel-Vinay e Rosenthal (Ppvr), i valori ereditati da una famiglia non possono essere superiori alla ricchezza netta della famiglia stessa.
Fonte Elaborazioni su dati Ibf.




La differenza in termini di reddito
            nell’arco della vita tra coloro che ricevono trasferimenti e coloro che non li ricevono
            è pari al 25%; i trasferimenti monetari si aggiungono a tale divario, portando a quasi
            il 40% la differenza tra i due gruppi in termini di risorse complessive (reddito e
            trasferimenti) nell’arco della vita. 
Di norma le famiglie che nel corso
            della vita ricevono trasferimenti non riducono il loro impegno nel produrre reddito;
            analogamente, quelle che intendono lasciare trasferimenti non accrescono
            significativamente, almeno nella media delle famiglie italiane, il loro impegno
            lavorativo. I trasferimenti si riflettono invece sui comportamenti di consumo e, di
            conseguenza, sul risparmio. Le famiglie che ricevono trasferimenti diminuiscono il loro
            risparmio nell’arco della vita; analogamente, nel caso dei trasferimenti dati, le
            famiglie donatrici tendono ad accrescere i loro risparmi per compensare la parte di
            ricchezza trasferita ai discendenti. Anche i trasferimenti che le famiglie pianificano
            di lasciare ai loro discendenti tendono ad accrescere il risparmio dei donatori. Al
            contrario, i trasferimenti che le famiglie si aspettano di ricevere hanno un modesto
            effetto sul risparmio, suggerendo che le famiglie tendono ad aggiustare il loro
            risparmio per lo più dopo aver ricevuto un trasferimento. 
Influenzando le condizioni di
            partenza degli individui, le eredità, dal punto di vista del ricevente, sono
            innegabilmente una violazione del principio di pari
            opportunità; come hanno sostenuto anche esponenti di massimo livello del pensiero
            liberale, da John Stuart Mill a Luigi Einaudi, una loro tassazione apparirebbe da questo
            punto di vista ragionevole. Ma quali sono gli effetti della tassazione delle eredità sul
            processo di accumulazione? E quali sono le difficoltà pratiche di attuazione? 
In alcune circostanze l’eredità ha
            una natura accidentale; in questi casi l’imposta non ha conseguenze di rilievo
            sull’incentivo ad accumulare. L’eredità, tuttavia, in generale scaturisce da
            comportamenti intenzionali, dovuti ad altruismo o altre motivazioni strategiche o di
            scambio. In questi casi la tassazione può costituire un disincentivo all’accumulazione
            di ricchezza, aumentando il costo relativo del trasferimento ai figli rispetto ai
            consumi. Ma questa è solo una faccia della medaglia: per ogni eredità trasmessa vi è
            infatti un ricevente per il quale è l’eredità che costituisce un disincentivo al
            risparmio. 
Permangono, a sfavore dell’ipotesi
            della tassazione, aspetti di contesto e di natura pratica: può colpire un atteggiamento
            altruistico, sebbene si tratti di un altruismo che limita il proprio raggio d’azione
            all’ambito familiare; non sempre i patrimoni trasferiti sono frazionabili, per cui
            l’erede può essere costretto a vendere il bene ereditato per pagare l’imposta. Inoltre
            le imposte sulle eredità possono essere inefficaci nei confronti di coloro che hanno
            maggiore dimestichezza con i metodi di elusione fiscale. 
Nel complesso non è agevole trarre
            una conclusione che indichi se il beneficio che si associa alla tassazione delle eredità
            – in termini di rafforzamento del principio secondo cui la ricchezza è determinata
            dall’impegno lavorativo e dai talenti, e di reperimento di risorse che
            magari potrebbero essere destinate al finanziamento di
            interventi volti a incrementare l’uguaglianza delle opportunità – valga i costi citati.
        

La scelta del partner 



Nei paragrafi precedenti si è
            accennato al fatto che i trasferimenti intergenerazionali (eredità e donazioni) sono un
            fattore rilevante nel determinare la distribuzione della ricchezza tra gli individui. Il
            trasferimento di ricchezza di padre in figlio investe però, nella gran parte dei casi,
            anche persone diverse dai discendenti cui l’eredità è diretta. Se un soggetto eredita
            una certa quantità di ricchezza, salvo rare eccezioni, anche il coniuge ne beneficerà. 
La scelta del partner è dunque una
            possibile modalità attraverso cui gli individui possono modificare la condizione
            economica che deriva dalla famiglia d’origine. Assume dunque rilievo cercare di capire
            come, nel processo di formazione di una famiglia, le persone tendano ad assortirsi per
            quanto riguarda la ricchezza che portano in dotazione dalla famiglia di origine. Quanto
            più i soggetti tendono a costituire nuove famiglie scegliendo il coniuge all’interno
            della classe sociale con un livello di ricchezza omogeneo al proprio, tanto meno questo
            canale è efficace nel produrre variazioni significative nella ricchezza degli individui
            e tanto più il ruolo della ricchezza ereditaria tende a essere rilevante e persistente
            nel tempo. All’estremo opposto, nel caso in cui la selezione del coniuge seguisse il
            criterio per cui i ricchi sposano i poveri, il matrimonio costituirebbe un importante
            fattore di riduzione della disuguaglianza, ponendo le famiglie su livelli di partenza
            più omogenei. 
        
In Italia, come ci si può
            attendere, i coniugi presentano livelli positivi di associazione delle ricchezze
            ereditarie. Al crescere della ricchezza della famiglia di origine del marito tende a
            crescere anche la ricchezza della famiglia di origine della moglie. 
Evidenze di altra natura confermano
            per l’Italia il fenomeno, peraltro riscontrato in molti altri paesi, della selezione del
            coniuge sulla base di caratteristiche socioeconomiche omogenee. Secondo l’Ibf, nel 70%
            dei casi i coniugi condividono la provincia e un ulteriore 15% la regione di nascita.
            All’aumento del grado di istruzione del marito corrisponde frequentemente un aumento del
            grado di istruzione della moglie. In questo caso, però, per le generazioni più giovani
            si osservano relazioni più deboli che per gli anziani; ciò è probabilmente dovuto
            all’innalzamento degli anni obbligatori di studio, che ha accompagnato il progressivo
            aumento dei livelli di istruzione della popolazione. Ulteriori fattori tendono ad
            accomunare i coniugi, come mostrato in precedenza a proposito dell’aspetto fisico. 
In conclusione, le modalità con le
            quali i coniugi si scelgono per formare una nuova famiglia sono rilevanti ai fini della
            distribuzione della ricchezza e del ruolo assunto dalle eredità. Gli studi segnalano una
            tendenza degli individui a selezionare coniugi di categorie sociali simili; la relazione
            appare più forte per il titolo di studio che per la ricchezza ereditaria. Entrambi gli
            aspetti hanno un impatto sul livello della ricchezza: nel caso della ricchezza
            ereditaria l’impatto è diretto; l’istruzione, per contro, è un fattore che – unitamente
            ad altri, ad esempio il contesto sociale delle famiglie di origine – può influire
            sui guadagni e può dunque influenzare, in prospettiva, i
            livelli di ricchezza. 
Nonostante i livelli di ricchezza
            delle famiglie d’origine dei coniugi presentino una correlazione positiva, l’appaiamento
            dei coniugi è comunque lungi dal seguire rigidi criteri di classe sociale; per questa
            via, dunque, si realizza – almeno parzialmente – una redistribuzione dei patrimoni
            ereditari. 

Evasione fiscale e illegalità 



Un’ulteriore fonte della ricchezza
            che merita di essere segnalata è l’evasione fiscale, assai elevata in Italia, in
            particolare per le attività di lavoro indipendente. L’evasione fiscale accresce il
            reddito disponibile degli evasori e, di conseguenza, i loro consumi, risparmi e
            ricchezza; per converso, i contribuenti onesti vedono ridursi i loro redditi e le loro
            ricchezze essendo chiamati a pagare una quantità di imposte maggiore di quella che
            sarebbe dovuta se tutti si comportassero correttamente. 
L’evasione è un fenomeno che
            risente della scarsa efficienza dell’amministrazione finanziaria; quando la probabilità
            di essere sottoposti ad accertamento è bassa i contribuenti possono essere indotti a
            evadere. Laddove i comportamenti di evasione sono molto diffusi si creano condizioni di
            ostacolo al libero dispiegarsi della concorrenza perché chi adempie compiutamente gli
            obblighi fiscali rischia di essere espulso dal mercato. Inoltre la larga diffusione di
            comportamenti di questo genere riduce il grado di riprovazione sociale, fornendo un
            alibi ai comportamenti illeciti.
        
Secondo alcune ricerche condotte
            tra il 1992 e il 2013, la propensione all’evasione, misurata attraverso interviste che
            raccolgono informazioni sulle opinioni dei cittadini, è diffusa tra la popolazione
            italiana. 
Se si pone il livello di
            propensione all’evasione degli individui lungo una scala che va da 0 (massima avversione
            all’evasione) a 100 (massima propensione all’evasione) e si divide l’intervallo in 4
            parti di uguale ampiezza, emerge che la quota di soggetti che ricade nel primo segmento,
            e che ha dunque una bassa propensione all’evasione, è pari a circa il 10-12%. Livelli di
            propensione medio-bassi o medio-alti caratterizzano rispettivamente circa il 45-50 e il
            40% delle famiglie. Solo una quota molto bassa, intorno al 2%, si caratterizza per
            un’alta propensione all’evasione. 
Insomma, lo studio mostra che, al
            fianco di una diffusa condivisione dei principi etici che richiamano la fedeltà fiscale,
            convivono ampi consensi inerenti ad alcune giustificazioni dei comportamenti di
            evasione, tra cui quella che fa riferimento a situazioni marginali che, con il pagamento
            delle tasse, finirebbero fuori mercato (61,1% della popolazione), o quella riguardante
            le aliquote troppo alte (57,1%), mentre relativamente meno diffusi sono il livello di
            accordo sul principio di non pagare le tasse ritenute «ingiuste» e la motivazione legata
            ai meccanismi troppo complicati (rispettivamente 24,4 e 24,6%). 
Tra gli anni novanta e il 2013 la
            situazione non è purtroppo migliorata, essendosi registrato uno slittamento di circa 5
            punti percentuali dalla classe con propensione medio-bassa a quella con propensione
            medio-alta. 
La propensione all’evasione è
            maggiore tra le persone con bassi livelli di istruzione e di reddito, anziane e
            residenti nel Mezzogiorno. La crescita osservata nel periodo ha
            riguardato soprattutto i residenti nel Nord e i giovani con meno di 30 anni, per i quali
            potrebbe avere contribuito il diffondersi di lavoro precario in questa fascia di età. La
            più alta propensione registrata per gli autonomi negli anni novanta è in gran parte
            rientrata. 
Nella comparazione internazionale
            l’Italia è in una posizione intermedia per quanto riguarda la disponibilità a
            giustificare comportamenti di evasione; gli intervistati segnalano però elevati livelli
            di evasione dei propri concittadini. 
L’evasione trova terreno fertile
            nel numero di lavoratori autonomi, di imprese individuali, familiari o costituite da
            società di persone, superiore a quello rilevabile in altri paesi di pari livello di
            sviluppo, che rende particolarmente difficile l’azione di accertamento dei redditi
            effettivi. Per fornire un termine di paragone, nel 2021 in Italia i lavoratori
            indipendenti erano pari al 22,6% degli occupati, contro il 17,6% dei Paesi Bassi, il
            14,1% della Spagna, il 10,9% della Francia e l’8,8% della Germania. 
Ovviamente queste caratteristiche
            del sistema produttivo italiano accentuano le difficoltà dell’amministrazione
            finanziaria nell’esercitare i controlli. L’elevato numero di soggetti da controllare
            richiederebbe un’azione di accertamento diffusa, più capillare, ma anche più costosa. 
L’efficienza dell’amministrazione
            finanziaria e la numerosità delle imprese sono fenomeni interconnessi. La maggiore
            facilità con cui una piccola impresa, scarsamente trasparente, può evadere finisce col
            divenire un disincentivo alla crescita dimensionale delle imprese e all’adozione di
            forme giuridiche che impongono una maggiore trasparenza nei confronti del
            mercato.
        
Alcune valutazioni effettuate dal
            Ministero dell’Economia e delle Finanze nel 2019 collocavano attorno ai 110 miliardi di
            euro l’evasione, di cui circa il 90% attribuibili alle mancate imposte sul reddito e il
            10% all’evasione contributiva. In termini percentuali la quota di imposte e contributi
            evasi sul totale teoricamente dovuto è approssimativamente un terzo, con un picco che
            eccede i due terzi per l’imposta sul reddito dei lavoratori in proprio. 
Questa stima fornisce solo un
            grossolano ordine di grandezza dell’evasione; l’equilibrio che un sistema economico
            raggiunge in presenza di diffusi comportamenti di evasione è differente da quello di un
            sistema in cui tutti i contribuenti pagano le tasse. Ad esempio, in presenza di
            meccanismi di accertamento più efficaci, alcuni evasori potrebbero essere indotti a
            cessare la propria attività. D’altra parte il recupero dell’evasione potrebbe consentire
            la riduzione del carico fiscale per coloro che adempiono compiutamente ai loro doveri
            fiscali, stimolando per quella via l’offerta di lavoro. È inoltre possibile che in
            talune situazioni le maggiori imposte pagate provochino un aumento dei prezzi dei beni e
            dei servizi venduti e che quindi non si riflettano completamente in una riduzione del
            reddito disponibile di coloro che prima evadevano le tasse. 
La stima sulla dimensione
            dell’evasione, per quanto grossolana, è tuttavia sufficiente a mostrare che il fenomeno
            in Italia assume dimensioni ingenti in termini di gettito fiscale sottratto alla
            tassazione e che l’impatto sulla ricchezza accumulata può essere assai rilevante,
            soprattutto per i lavoratori indipendenti. Essa inoltre genera distorsioni che
            ostacolano gravemente il corretto funzionamento dei mercati.
        
Il rispetto delle norme
            contributive e fiscali potrebbe essere aumentato nel periodo del Covid-19. Lo scoppio
            della pandemia all’inizio del 2020 si è riflesso sulle abitudini di spesa e di pagamento
            delle imprese e dei consumatori. La paura di contrarre il virus e le misure per limitare
            il contagio (distanziamento fisico, chiusura di attività non essenziali, limitazioni
            all’interazione sociale) hanno favorito l’utilizzo dei canali di vendita digitali e dei
            siti di e-commerce. 
L’utilizzo del contante e
            l’incidenza dell’economia sommersa sono fenomeni correlati: varie analisi mostrano che a
            una più elevata quota di transazioni in contanti è associata una maggiore incidenza
            dell’economia sommersa. Il cambiamento di abitudini di pagamento di imprese e
            consumatori potrebbe dunque avere favorito una riduzione dell’economia sommersa e
            dell’evasione fiscale. 
Il più elevato rispetto delle norme
            registrato nel periodo potrebbe avere in parte natura permanente, sia perché legato a un
            utilizzo strutturale dei pagamenti elettronici, sia per effetto di alcuni provvedimenti
            normativi volti al recupero dell’evasione. 
Oltre all’evasione fiscale numerose
            altre forme di illegalità possono avere rilievo sull’entità della ricchezza e sulla sua
            distribuzione. Per un verso le attività criminali possono influire sulla mancata
            crescita delle zone in cui essa prospera; per altri versi l’attività criminosa, come ad
            esempio quella riguardante i reati sul patrimonio e l’illegalità finanziaria, comporta
            veri e propri trasferimenti di ricchezza tra le famiglie. Su questi punti, che pure
            possono essere rilevanti, i dati statistici sono scarsi.
        

La mobilità tra generazioni 



Fino a che punto il livello di
            ricchezza di un individuo, e più in generale le sue condizioni socioeconomiche,
            dipendono da quelle della propria famiglia di origine e dal contesto in cui vive? 
Alcune valutazioni ricavate
            comparando i livelli di disuguaglianza dei redditi all’interno dei nuclei familiari
            allargati – composti dal soggetto intervistato, dai fratelli e dalle sorelle nonché
            dalla famiglia di origine del coniuge – con quelli presenti nell’intera società
            suggeriscono che il peso delle condizioni di partenza possa essere più consistente di
            quanto comunemente ipotizzato sulla base della sola relazione tra genitori e figli. 
Secondo alcune stime risalenti alla
            fine del secolo scorso, l’impatto della famiglia di origine, includendovi tutti i
            fattori che a essa possono essere fatti risalire (come il reddito, la ricchezza, le
            aspirazioni trasmesse, gli elementi culturali, le conoscenze, ecc.) nonché tutti i
            fattori extrafamiliari che sono condivisi dai fratelli (come il quartiere di residenza,
            gli ambienti e le scuole frequentati), spiegherebbe fino al 90% della variabilità del
            reddito. Questi risultati richiedono una certa cautela, in quanto basati su un campione
            limitato e soggetto a problemi di misurazione; essi sono tuttavia indicativi della forte
            dipendenza degli esiti economici degli individui dalle caratteristiche della famiglia di
            origine e dalle loro condizioni di partenza. 
Si è già avuto modo di segnalare il
            ruolo rilevante assunto dalle eredità nel processo di formazione della ricchezza; ciò
            costituisce evidentemente una prima violazione delle pari opportunità. Tuttavia, i
            genitori non trasferiscono ai figli soltanto ricchezza
            monetaria, ma anche capacità di guadagno, reti di relazioni sociali e altre abilità per
            cui le stesse possibilità di risparmio dei figli sono in parte ereditate. 
Un importante canale di
            trasmissione delle proprie condizioni socioeconomiche è rappresentato dall’investimento
            nell’istruzione dei figli. Il grado di istruzione mostra una notevole persistenza nel
            passaggio generazionale, pur all’interno di un generale processo di innalzamento dei
            livelli di istruzione di tutta la popolazione. 
Le chance di conseguire il diploma
            o la laurea per i figli di genitori più istruiti sono notevolmente superiori rispetto ai
            figli di soggetti con minore scolarità (tab. 12). Parimenti, il rischio di non superare
            la licenza media inferiore è assai più elevato per i figli di soggetti con licenza
            elementare o nessun titolo. Investendo nell’istruzione dei figli, i genitori ne
            accrescono le opportunità di ottenere un posto di lavoro migliore e redditi più elevati. 
Il coefficiente di correlazione tra
            gli anni di studio dei figli e quelli dei genitori risulta per i nati dopo il 1985 pari
            a circa 0,55, pressappoco quanto si rilevava per i nati prima degli anni trenta del
            secolo scorso. L’andamento nei livelli di correlazione è stato a lungo decrescente,
            raggiungendo valori di circa 0,45 per i nati a partire dalla metà degli anni cinquanta e
            fino agli anni settanta. Ciò è probabilmente da attribuire alla crescita nel tempo del
            livello di istruzione obbligatoria dell’intera popolazione e del generale aumento della
            diffusione degli studi oltre la soglia dell’obbligatorietà. Nelle generazioni successive
            – cioè i soggetti nati dopo il 1980 – le correlazioni sono tornate pressoché ai livelli
            precedenti (fig. 3).
        
TAB. 12.
                Titolo di studio dei padri e dei figli (%)
	 	 	Titolo di studio dei padri 	Totale 
	 	 	Fino  alla
                                licenza  elementare 	Licenza
                                 media  inferiore 	Diploma
                                 superiore  o
                                laurea 	 
	Titolo di
                                studio dei figli 	Fino  alla
                                licenza  elementare 	2,2
	1,3
	1,0
	1,4

	Licenza
                                 media  inferiore 	63,3
	26,2
	10,3
	28,6

	Diploma
                                 superiore  o
                                laurea 	34,5
	72,5
	88,7
	70,0

	Totale 	100,0
	100,0
	100,0
	100,0

	Fonte: Elaborazioni su dati
                        Ibf, 2020; campione di 398 capifamiglia con età compresa tra 30 e 40
                        anni.




Nelle generazioni più anziane la
            correlazione tra gli anni di studio dei figli e quelli dei padri è più elevata di quella
            con gli anni di studio delle madri, indicando una minore capacità di influenza del
            livello di istruzione materno sugli esiti scolastici dei figli; negli anni più recenti
            però i profili intertemporali delle madri e dei padri diventano più simili. 
Nel complesso si osserva un elevato
            livello di trasmissione intergenerazionale dei livelli di istruzione, con un andamento
            calante per le generazioni nate fino alla metà degli anni settanta, e un andamento
            crescente nelle generazioni successive. 
In generale si registra una certa
            persistenza anche nel tipo di attività lavorativa svolta dai padri e dai figli;
            considerando i soggetti tra i 30 e i 40 anni intervistati nell’indagine Ibf sul 2012, i
            casi in cui padri e figli hanno la stessa occupazione hanno
            sempre frequenze largamente superiori a quelle che si dovrebbero osservare se le due
            distribuzioni delle occupazioni fossero tra loro indipendenti (tab. 13). Ad esempio, il
            46,9% dei figli di operai sono essi stessi operai, mentre per i figli di dirigenti la
            stessa quota risulta pari all’8,9%. Al contrario, i figli degli operai hanno una
            probabilità bassa di essere dirigenti (3,7%), mentre per i figli dei dirigenti tale
            probabilità è circa 3 volte superiore (11%). 
[image: FIG. 3. Correlazione degli anni di studio di genitori e figli, secondo l’anno di nascita dei figli intervistati, 1920-1990.]
FIG. 3. Correlazione degli
                    anni di studio di genitori e figli, secondo l’anno di nascita dei figli
                    intervistati, 1920-1990. 
Fonte:
                    Elaborazioni su dati Ibf; L. Cannari e G. D’Alessio, Istruzione,
                        reddito e ricchezza: la persistenza tra generazioni in Italia,
                    Questioni di Economia e Finanza, n. 476, Banca d’Italia,
                2018.


Queste evidenze confermano pertanto
            una significativa persistenza di padre in figlio dei livelli di stratificazione
            sociale. Ma quali sono le cause di tale persistenza e
            attraverso quali canali si realizza? 
TAB. 13.
                Condizione occupazionale dei padri e dei figli (%)
	 	 	Condizione professionale dei
                                padri 	Totale 
	 	 	Operaio 	Impiegato
                                 e insegnante 	Quadro
                                direttivo, dirigente 	Libero
                                professionista o imprenditore 	Autonomo 	Non
                                occupato 	 
	Condizione professionale dei figli 	Operaio 	46,9
	17,5
	8,9
	12,9
	25,4
	33,1
	34,3

	Impiegato
                                 e insegnante 	20,1
	52,8
	44,7
	35,5
	26,1
	5,7
	28,7

	Quadro
                                 direttivo,  dirigente 	3,7
	6,8
	11,0
	11,2
	3,5
	0,0
	5,0

	Libero
                                 professionista  o
                                imprenditore 	3,0
	7,4
	15,3
	15,8
	10,9
	0,0
	6,3

	Autonomo 	4,7
	3,6
	4,0
	13,4
	12,9
	6,1
	6,1

	Non
                                 occupato 	21,6
	12,0
	16,1
	11,2
	21,2
	55,1
	19,7

	Totale 	100,0
	100,0
	100,0
	100,0
	100,0
	100,0
	100,0

	Fonte: Elaborazioni su dati
                        Ibf, 2012; campione di 754 capifamiglia con età compresa tra 30 e 40
                        anni.




Le imprese piccole e a carattere
            familiare (largamente diffuse in Italia) sono spesso trasferite per via ereditaria. È
            interessante, ad esempio, osservare che la probabilità di svolgere un’attività autonoma
            o imprenditoriale risulta ben superiore per coloro i cui genitori svolgevano la stessa
            attività rispetto ai figli di dirigenti, impiegati o operai. Ed è presumibile che tale
            divario rifletta non solo il trasferimento diretto della
            proprietà di aziende ma anche forme di conoscenza e attitudini che rendono possibile lo
            svolgimento di attività imprenditoriali. 
Le caratteristiche della famiglia
            di origine hanno comunque un’influenza sui redditi dei figli che va oltre quella che
            passa per il tramite dell’istruzione. A parità di titolo di studio, i figli delle
            persone più abbienti percepiscono redditi più elevati di quelli della restante parte
            della popolazione. Questo fenomeno si riscontra anche per i lavoratori dipendenti, per
            cui non è dovuto all’«ereditarietà» della professione di imprenditore. Quali possono
            essere le cause di questo fenomeno? 
Condizioni economicamente migliori
            della famiglia di origine sono correlate con una più ampia rete di relazioni sociali,
            che può favorire l’inserimento dei figli in ambienti lavorativi più vantaggiosi o con
            maggiori opportunità di crescita. È altresì possibile che le abilità siano trasmesse di
            padre in figlio; sarebbe comunque indebito attribuire al solo merito dei singoli tutto
            il reddito che essi percepiscono. La ricchezza accumulata sarebbe in parte il risultato
            di un investimento effettuato dai genitori nel capitale umano dei figli e delle loro
            maggiori possibilità di inserire i figli negli ambienti lavorativi più promettenti. 
Se, dunque, non sembra esservi
            dubbio sul ruolo che la famiglia di origine assume riguardo alla ricchezza e alle
            capacità di reddito degli individui, appare interessante stabilire se tale fenomeno
            abbia subito variazioni di rilievo nel corso del tempo e se si caratterizzi in modo
            particolare in Italia. 
Per quanto riguarda l’evoluzione
            nel tempo della mobilità intergenerazionale, le stime sembrano indicare che i fenomeni
            di ereditarietà si sarebbero accentuati nella seconda metà del
            Novecento. Il modello di controllo delle imprese largamente prevalente continua a essere
            quello familiare, soprattutto nelle piccole e medie imprese. Il carattere familiare del
            controllo è preservato dal frequente, e crescente rispetto allo scorso decennio,
            utilizzo di clausole statutarie e patti parasociali che limitano la trasferibilità delle
            partecipazioni sociali ed è rafforzato da accordi di voto e consultazione. La
            progressiva chiusura della società italiana potrebbe essere almeno in parte
            riconducibile all’indebolimento dei ritmi di sviluppo dell’economia e alla conseguente
            riduzione degli spazi entro i quali la mobilità si può dispiegare. 
Numerosi studi condotti in diversi
            paesi segnalano legami positivi tra i redditi da lavoro dei padri e dei figli; risultati
            analoghi si ottengono per la ricchezza. Stime desunte dall’Ibf forniscono indicazioni
            simili per l’Italia, cioè a redditi alti dei genitori corrispondono tendenzialmente
            redditi alti dei figli. Secondo alcune stime, nel nostro paese i divari nei redditi da
            lavoro si trasferiscono ai figli nella misura del 50%, cioè un divario tra due persone
            di un certo importo (ad esempio, 10 mila euro) comporta in media un corrispondente
            divario del reddito da lavoro dei loro rispettivi figli di circa la metà (ad esempio, 5
            mila euro). 
Le stime effettuate nel corso del
            tempo segnalano una tendenza all’aumento dell’ereditarietà delle condizioni reddituali
            negli anni più recenti – in particolare per l’aumentato peso dei fattori familiari
            diversi dall’istruzione – e collocano l’Italia nel novero dei paesi a bassa mobilità
            intergenerazionale. 
I trasferimenti monetari e quelli
            di capitale umano e opportunità che sono alla base delle correlazioni dei
            redditi tendono dunque a sommarsi e a rafforzare i loro effetti
            in termini di disuguaglianza. 
La combinazione di cospicui
            trasferimenti ereditari e alti livelli di persistenza intergenerazionale dei redditi
            tende a produrre livelli relativamente elevati di persistenza intergenerazionale della
            ricchezza, fenomeno che risulta crescente negli ultimi decenni. 
Alcuni elementi fanno ritenere che
            – in assenza di cambiamenti strutturali – le eredità possano assumere in futuro un ruolo
            più importante che in passato nel processo di formazione della ricchezza. In primo luogo
            il rapporto tra ricchezza e reddito è considerevolmente cresciuto nel corso del tempo; è
            dunque più difficile recuperare uno svantaggio patrimoniale sulla base del solo proprio
            lavoro. In secondo luogo la crescita della popolazione si è ormai arrestata e anzi
            mostra segnali di riduzione; in assenza dei flussi di immigrazione dall’estero, la
            popolazione italiana è destinata a contrarsi. Le famiglie italiane tendono ad avere un
            numero esiguo di figli. Per quanto le famiglie possano decidere di ridimensionare i
            trasferimenti ereditari in presenza di un minor numero di figli, è presumibile che tale
            riduzione sia solo parziale. Stime basate su dati Ibf segnalano che, a parità delle
            caratteristiche della famiglia d’origine, l’ammontare dei trasferimenti ricevuti da
            ciascun erede aumenta al diminuire del numero di fratelli. Estrapolando questo risultato
            si può ipotizzare che le generazioni più giovani beneficeranno del minore frazionamento
            dei patrimoni che deriva dal minor numero medio di figli. Insomma, vi è la possibilità
            che la distanza tra coloro che ereditano e coloro che non ricevono eredità tenda ad
            aumentare in termini di annualità di reddito da lavoro necessarie a compensare il
            divario di partenza.
        
La persistenza dei vantaggi
            economici da una generazione all’altra è un fenomeno presente pressoché in tutti i
            paesi, anche se non dappertutto si manifesta con la stessa intensità. Secondo uno studio
            dell’Ocse del 2018, in Italia sarebbero necessarie – in media – 5 generazioni per i
            bambini nati in famiglie a basso reddito per raggiungere il reddito medio. Paesi con
            maggiore mobilità intergenerazionale sono i paesi nordici (con valori dell’indicatore
            pari a 2 in Danimarca e 3 in Norvegia, Finlandia e Svezia), ma anche altri paesi europei
            e non (4 in Spagna, Grecia, Belgio, Paesi Bassi, Canada, Giappone, Australia).
            Condizioni simili a quella italiana si ritrovano per gli Stati Uniti, il Regno Unito,
            l’Austria, l’Irlanda, il Portogallo, la Svizzera e la Corea del Sud. Valori più elevati
            si riscontrano invece per la Francia e la Germania (6), l’India e la Cina (7), il Sud
            Africa (9), la Colombia (11). In Italia la ridotta mobilità riguarda più frequentemente
            la persistenza nelle classi basse che quella nelle classi agiate, in ciò simile alla
            Francia e al Canada. Nello stesso studio si evidenzia che, nel confronto internazionale,
            la mobilità educativa e quella occupazionale da noi sono particolarmente basse. 
Secondo le indagini, né la scarsa
            mobilità intergenerazionale né la notevole disuguaglianza dei redditi che si riscontrano
            nel nostro paese sono pienamente percepiti dai cittadini. Ciò potrebbe in parte
            dipendere dal ruolo rilevante che in Italia assume il divario territoriale, che
            costituisce un fattore strutturale di disuguaglianza che può essere sottovalutato da
            coloro che vivono stabilmente nel loro luogo di residenza. 
Le politiche che lo studio Ocse
            suggerisce per ridurre la scarsa mobilità riguardano varie dimensioni: l’accesso
            all’istruzione di qualità per i bambini e i giovani
            svantaggiati, e il contrasto all’abbandono scolastico; la
            riduzione del dualismo del mercato del lavoro, la lotta alla disoccupazione di lunga
            durata, in particolare tra i giovani, e il miglioramento dei servizi pubblici per
            l’impiego; il miglioramento delle forme di protezione sociale per le famiglie
            povere.


4 

Equità o efficienza?



Disuguaglianza e crescita economica 



Quali sono i costi e i vantaggi della disuguaglianza? Una maggiore equità si riflette in una minore efficienza? Disuguaglianza e crescita economica sono fenomeni tra loro interconnessi? 
L’avversione alla disuguaglianza ha radici profonde, che affondano nel pensiero giudaico-cristiano, con la sua attenzione per i più deboli, in quello illuminista, che ha sancito il principio di uguaglianza degli uomini avanti alla legge, e in quello socialista, che più degli altri ha posto in rilievo il ruolo dell’uguaglianza in termini di risorse economiche. Tali filoni sono ampiamente riscontrabili nelle odierne società occidentali, che affiancano ai principi liberali dell’economia di mercato ampi elementi solidaristici, sebbene questi assumano forme e intensità diverse da caso a caso. Ogni società è dunque caratterizzata, sebbene in gradi differenti, da un’avversione alla disuguaglianza. 
La disuguaglianza può essere fonte di tensioni sociali, anche gravi, e favorire l’insorgere di fenomeni di criminalità o addirittura rivolte sociali. Essa può rendere più difficile la formazione del consenso in merito alle scelte politiche e accrescere l’instabilità e l’incertezza. Dal punto di vista economico, inoltre, se si ammette che gli individui traggano la stessa soddisfazione dal consumo di beni e servizi e che tale soddisfazione cresca a ritmi decrescenti all’aumentare delle quantità consumate, una distribuzione disuguale delle risorse costituisce una perdita di benessere per il complesso della società. Come già detto, queste assunzioni possono non essere calzanti nelle classi più estreme; al di sopra di certi livelli la ricchezza non è solo una riserva di valore per consumi futuri ma conferisce potere economico, sociale e politico. La sua utilità marginale potrebbe dunque non essere decrescente. Questo argomento, da un certo punto di vista, militerebbe a sfavore di interventi di redistribuzione. Va però tenuto presente che i moderni Stati democratici sono costruiti sulla base dell’assunto che tutti i poteri siano, in definitiva, riconducibili ai cittadini. La presenza di forti concentrazioni di ricchezza, e quindi di potere, è in un certo senso inerentemente non democratica. Nell’ambito più strettamente economico, l’eccessiva concentrazione di potere viene riconosciuta come fonte di potenziale inefficienza dei mercati. È su argomentazioni di questo genere che si fonda l’istituzione di autorità antitrust, volte a evitare eventuali abusi che possono derivare da posizioni dominanti. 
Sotto il profilo dell’equità, va rammentato che la ricchezza dipende solo in parte dai meriti dei singoli. In aggiunta, parte di questi meriti potrebbe essere ricondotta al comportamento e alle caratteristiche della famiglia di origine, per cui il personale contributo dei singoli individui all’accumulazione della propria ricchezza potrebbe essere relativamente contenuto. 
Le argomentazioni a favore dell’uguaglianza sono dunque molte. A sfavore vi è invece la tesi secondo la quale una maggiore equità può essere conseguita solo al costo di una minore efficienza produttiva. Questa relazione dipenderebbe dal fatto che una maggiore uguaglianza richiede un più incisivo intervento dello Stato nell’economia, al fine di contrastare l’operare del mercato, di per sé generatore di disuguaglianze. 
La relazione tra disuguaglianza e crescita economica è oggetto di analisi da oltre cinquant’anni. Nel 1954 Simon Kuznets avanzò l’ipotesi di una relazione a U rovesciata tra queste due variabili: la disuguaglianza tenderebbe a crescere durante i primi stadi dello sviluppo economico, si stabilizzerebbe poi attorno a un valore massimo, e successivamente calerebbe negli stadi più maturi dello sviluppo. L’esperienza storica degli Stati Uniti e della Gran Bretagna avvalorava l’ipotesi di Kuznets. L’impatto differenziato del progresso tecnologico sui diversi settori dell’economia appariva come una plausibile spiegazione del fenomeno: nei primi anni dello sviluppo, il progresso tecnologico avrebbe favorito la crescita della produttività nel settore manifatturiero e in quello dei servizi avanzati; si sarebbe successivamente diffuso all’agricoltura e agli altri servizi. Poiché i primi settori erano caratterizzati da una maggiore intensità di capitale fisico e di lavoro qualificato, all’inizio erano principalmente i capitalisti e i lavoratori più qualificati ad appropriarsi dei frutti del processo di accumulazione. Con l’estendersi della crescita della produttività nei restanti settori, la tendenza alla crescita della disuguaglianza veniva meno; altre forze, tra cui l’ampliarsi dell’accumulazione di capitale umano tra le forze di lavoro, contribuivano successivamente al calo della disuguaglianza. 
Secondo questa interpretazione, la disuguaglianza è più il risultato che la causa dello sviluppo. Possono però esservi anche effetti nella direzione opposta. Poiché la propensione al risparmio è più elevata tra le persone più ricche, una maggiore disuguaglianza può determinare un maggiore ammontare complessivo di risparmio; più risparmio equivale a più elevate disponibilità per l’accumulazione di capitale fisico e dunque a una maggiore crescita economica. 
È possibile che questa relazione positiva tra disuguaglianza e crescita si manifesti nelle prime fasi dello sviluppo industriale, quando l’accumulazione di capitale fisico è il motore primo della crescita. Nei paesi sviluppati è peraltro possibile che questa relazione cambi segno, essendo maggiore l’importanza relativa del capitale umano rispetto a quello fisico ed essendo la crescita del capitale umano più elevata laddove l’investimento in istruzione è largamente diffuso tra tutti i membri di una società. 
Gli studi empirici non hanno ancora fornito una risposta definitiva a questa questione. Secondo alcuni lavori l’ineguaglianza frena la crescita; secondo altri i due fenomeni non presentano interconnessioni precise; altri ancora mostrano un effetto positivo della disuguaglianza sulla crescita. Insomma, non è tuttora provato che gli obiettivi di crescita siano incompatibili con quelli di uguaglianza: dipende dalle situazioni e dagli strumenti che si adottano. 
Oggi la rivoluzione tecnologica pone problemi nuovi in termini di democrazia e uguaglianza. Non è in ballo solo il tema della territorialità della produzione e della tassazione di prodotti e servizi digitali o forniti nello spazio digitale, ma anche quello degli impatti che la tecnologia può determinare sui sistemi democratici e sulla vita delle singole persone; questi problemi accentuano l’importanza del coordinamento internazionale. 

I costi della redistribuzione 



Se le argomentazioni finora esposte sembrano mostrare che la disuguaglianza comporti più svantaggi che vantaggi, si potrebbe essere tentati di ritenere preferibili quei sistemi in cui si opera una forte redistribuzione del reddito e della ricchezza, ad esempio con una marcata progressività del prelievo fiscale. Ma è davvero così? 
La questione è un po’ più complicata. Dire che una società con una maggiore uguaglianza sia preferibile a una società più disuguale non vuol dire affermare che sia vantaggioso aumentare il peso dell’intervento redistributivo dello Stato. Una cosa, infatti, è comparare due società dove – prima delle imposte e dei trasferimenti – i livelli di reddito o di ricchezza sono ripartiti in modo più o meno disuguale, un’altra è comparare una stessa società prima e dopo un intervento redistributivo. Nel primo caso, poiché il livello di uguaglianza si riferisce alla distribuzione del reddito o della ricchezza prima delle imposte e dei trasferimenti, tenderemmo a ritenere preferibili le situazioni in cui i singoli acquisiscono autonomamente livelli più simili di benessere; nel secondo è più difficile esprimere un giudizio perché la maggiore uguaglianza deriva dall’intervento di redistribuzione dello Stato. E la redistribuzione di risorse costa. 
In primo luogo vi sono costi amministrativi: affinché un processo di redistribuzione abbia luogo sono necessarie leggi, cui devono seguire adempimenti fiscali da parte dei contribuenti, con controlli da parte dell’amministrazione, e interventi di allocazione delle risorse ai beneficiari. Beninteso, tutto questo è indubbiamente necessario. Non va però perso di vista che, per questa via, a una tassa di 100 può corrispondere un beneficio effettivamente redistribuito inferiore, ad esempio di 80; il divario ovviamente dipende dal livello di efficienza dell’amministrazione pubblica. 
In secondo luogo gli interventi di sostegno alle fasce deboli possono costituire un disincentivo al lavoro. Si tratta di un tema che è divenuto particolarmente attuale negli ultimi anni in Italia dopo l’approvazione del reddito di cittadinanza (Rdc), in particolare per il fatto che – contrariamente a quanto si era ipotizzato al momento del varo della legge – i percorsi di formazione e di accompagnamento al lavoro sono stati largamente inefficaci. 
In talune circostanze può accadere che gli individui beneficiari di un aiuto economico rinuncino a svolgere attività lavorative per non perdere il sussidio (cosiddetta trappola della povertà), criticità che si manifesta quando il sussidio si avvicina troppo al reddito da lavoro a cui il soggetto potrebbe ragionevolmente aspirare. 
L’esperienza del Rdc ha inoltre mostrato che i percettori del sussidio in età da lavoro possono talvolta trovare svantaggioso emergere dalla condizione di disoccupazione o sotto-occupazione, preferendo lo svolgimento di un’attività in nero, che consente loro di cumulare il sussidio con un reddito da lavoro. Quest’ultima circostanza è favorita dal fatto che la corresponsione dell’assegno non è usualmente accompagnata dallo svolgimento di alcuna attività. Per le persone in età da lavoro un obbligo lavorativo di qualche tipo associato al sussidio presenterebbe il duplice vantaggio di fornire un servizio utile alla collettività e di ridurre lo stigma associato alla condizione di mera assistenza. Inoltre questa attività potrebbe costituire un costo per i percettori del sussidio, che sarebbero quindi spinti a cercare in autonomia un’attività lavorativa. Va peraltro ricordato che, sebbene i beneficiari del Rdc fossero tenuti a svolgere lavori utili nel comune di residenza per almeno 8 ore settimanali, aumentabili fino a 16, nei fatti questa opportunità è stata largamente inutilizzata, probabilmente per gli elevati costi organizzativi per le amministrazioni connessi all’utilizzo di questa forza lavoro. 
Anche la tassazione può creare un disincentivo al lavoro e alla produzione di nuova ricchezza. Pochi si impegnerebbero ad accumulare ricchezza se quanto accumulato fosse pressoché integralmente prelevato dallo Stato sotto forma di imposte e poi redistribuito ad altri. Naturalmente questo non implica che gli esseri umani debbano essere considerati come rigidi massimizzatori di angusti interessi personali. Come scrive Amartya Sen in La libertà individuale come impegno sociale, questa visione, propria di molte teorie economiche, non solo è 
deprimente e desolante, ma vi sono ben poche prove che costituisca una buona rappresentazione della realtà. […] Infatti tra le cose che sembrano muovere la gente, a Praga come a Parigi, a Varsavia come a Pechino, a Little Rock come a Johannesburg, vi sono le preoccupazioni per gli altri e la considerazione per le idee. 


Nondimeno, pur non essendo tutto, l’incentivo personale conta. Sistemi fiscali che conducono a una maggiore uguaglianza possono creare disincentivi al lavoro, al risparmio, all’accumulazione della ricchezza. Pertanto, la scelta del livello e della progressività dell’imposizione fiscale può implicare un conflitto tra efficienza e uguaglianza. Questa scelta è complessa e dipendente dalle condizioni strutturali del sistema economico oltre che dal sistema di preferenze degli individui. Nel caso italiano, dal punto di vista delle condizioni macroeconomiche, ritenere di contrastare l’ineguaglianza con un inasprimento della pressione fiscale sembrerebbe sconsigliabile: la pressione fiscale in Italia è elevata e superiore alla media europea, scontando anche un pesante fardello che deriva dal debito pubblico accumulato. Innalzarla rischierebbe di avere un impatto negativo sulla crescita economica. Naturalmente l’entità del carico fiscale in relazione agli obiettivi di riduzione della disuguaglianza dipende anche dal sistema di preferenze dei singoli; adottando una distinzione sicuramente semplificata ma che riflette i termini di un’opposizione politica tradizionale, la visione di «destra» pone l’accento prevalentemente sugli aspetti di efficienza, mentre quella di «sinistra» lo pone sugli aspetti di uguaglianza. In questo senso non vi è evidentemente una posizione che può definirsi giusta o sbagliata. 

L’uguaglianza delle opportunità 



Se la questione dell’uguaglianza viene posta non più in termini di distribuzione delle risorse ma in termini di opportunità, le distanze tra le citate opposte visioni di destra e di sinistra possono ridimensionarsi. In fondo la visione liberale tende a giustificare le disuguaglianze in quanto risultato dei meriti di ciascuno, oltre che per l’efficacia degli incentivi individuali che esse producono. Promuovere pari opportunità tra i membri di una comunità non solo non lede questi principi ma risulta, secondo l’opinione prevalente, vantaggioso anche secondo il criterio dell’efficienza del sistema: più ampio è il gruppo degli individui entro il quale si può selezionare, ad esempio, una classe dirigente di un paese, migliore sarà la sua qualità e in definitiva la performance del paese stesso. D’altra parte la visione socialista è tradizionalmente avversa alla disuguaglianza in primo luogo perché ritiene che essa rifletta in misura assai modesta i meriti di ciascuno; che i figli degli operai abbiano la stessa probabilità di essere a capo di una grande azienda quanto i figli degli imprenditori può soddisfare in parte le sue rivendicazioni egualitarie.  
È pur vero che adottando posizioni per certi versi estreme, come quella sostenuta da Marx nel Libro III del Capitale, la possibilità di ascesa sociale degli individui più meritevoli può costituire un elemento che rafforza la posizione della classe dominante e indebolisce quella della classe dominata: 
Questa circostanza, che costituisce oggetto di tanta ammirazione da parte degli economisti apologeti, ossia che un uomo senza ricchezza, ma dotato di energia, di solidità, capacità e competenza commerciale, si possa così trasformare in un capitalista [...] sebbene porti continuamente in campo e in concorrenza con i capitalisti individuali già esistenti una schiera non gradita di nuovi cavalieri di fortuna, rafforza la supremazia del capitale stesso, ne amplia le basi e gli permette di reclutare al suo servizio sempre nuove forze dagli strati più bassi della società. 


Una tale posizione, che si fonda sul radicale rifiuto del modello di produzione capitalistico, è oggi largamente minoritaria nei paesi occidentali; la stessa segmentazione della società – tra classi dominanti e dominate – cui Marx si riferisce è più sfumata di quanto egli potesse osservare ai suoi tempi. 
Nelle società moderne il terreno delle opportunità è un ambito nel quale le esigenze di uguaglianza e di efficienza possono trovare un ragionevole punto di incontro. Tale criterio è peraltro sancito nella nostra Costituzione che, nell’art. 3, dopo aver espresso il principio di uguaglianza dei cittadini davanti alla legge, recita: 
È compito della Repubblica rimuovere gli ostacoli di ordine economico e sociale, che, limitando di fatto la libertà ed eguaglianza dei cittadini, impediscono il pieno sviluppo della persona umana e l’effettiva partecipazione di tutti i lavoratori all’organizzazione politica, economica e sociale del Paese. 


I costituenti hanno cioè espressamente segnalato che libertà e uguaglianza non sono solo concetti astrattamente definiti ma anche principi che non trovano piena realizzazione in presenza di «ostacoli di ordine economico e sociale». 
Il principio generale sopra descritto ci fornisce anche uno schema entro il quale collocare il problema di come misurare la distanza di una società da una condizione di pari opportunità. Se il successo economico dipende da elementi come le condizioni della famiglia d’origine, l’area di residenza, il genere o la nazionalità allora possiamo affermare che non sussistono condizioni di pari opportunità.  
Come abbiamo visto, tuttavia, le capacità di reddito e i livelli di ricchezza degli individui sono in Italia spesso fortemente dipendenti dalle condizioni sociali d’origine. Ciò peraltro non è una caratteristica solo italiana. Anche negli altri paesi, e in particolare negli Stati Uniti, dove è largamente diffusa la convinzione che sia possibile per chiunque – indipendentemente dalla razza o dall’origine sociale – scalare i vertici della società (il cosiddetto American dream), le condizioni della famiglia d’origine svolgono un ruolo tutt’altro che marginale. 
Ridurre il peso delle forme di disuguaglianza ascrivibili al genere, alle origini familiari e sociali non è però agevole. I fattori che per il tramite di questo canale pongono i soggetti su diversi punti di partenza sono profondi, molteplici e di varia natura. Nondimeno, come si vedrà, alcune iniziative possono consentire di ridurre il divario tra la ricchezza e i meriti di ciascuno, con effetti positivi sulla coesione sociale e sullo sviluppo dell’economia. 
Infine, come si è mostrato, il caso può avere un ruolo rilevante nel determinare la ricchezza degli individui. Avere consapevolezza di questo fattore, così come delle relazioni che legano anche le abilità e la capacità di impegno con elementi genetici e con le condizioni delle famiglie di origine, suggerisce cautela nell’associare rigidamente le condizioni economiche delle persone ai loro meriti e alle loro responsabilità.


Conclusioni



Nella precedente edizione di questo volume concludevamo richiamando sinteticamente i principali fattori alla base della debolezza dell’economia italiana all’inizio del nuovo millennio. 
Rammentavamo che il processo di crescita di un paese beneficia della stabilità delle condizioni macroeconomiche, dell’intensità del processo di accumulazione di capitale, degli investimenti in istruzione e in ricerca e sviluppo; che la qualità delle istituzioni e della regolamentazione dei mercati dei prodotti e dei fattori di produzione gioca anch’essa un ruolo importante. All’inizio degli anni duemila in molti di questi aspetti l’Italia scontava un ritardo rispetto ai principali paesi industriali. 
Si riconoscevano i progressi certamente compiuti su più fronti, ma anche il permanere di numerosi nodi rimasti irrisolti: ad esempio, un debito pubblico elevato, che contribuisce a mantenere alto il livello della tassazione, perché bisogna reperire le risorse per pagare gli interessi sul debito; il fatto che un’alta pressione fiscale tende ad avere effetti negativi sulla crescita, perché costituisce un disincentivo al lavoro e all’investimento e induce comportamenti che possono essere rivolti più alla ricerca di metodi di elusione o evasione delle imposte piuttosto che alla crescita e all’innovazione; la modesta efficienza nella gestione della cosa pubblica. 
Non ripercorriamo qui tutte le altre considerazioni sulle debolezze dell’epoca. Ci limitiamo a osservare che dalla precedente edizione di questo libro (2006) all’inizio della pandemia dovuta al Covid-19 il paese aveva compiuto alcuni progressi e presentava potenzialità di sviluppo. 
Il problema è che questi progressi, pur innegabili, sono stati troppo lenti e in molte circostanze il paese non ha tenuto il passo delle economie più avanzate. A mero titolo di esempio ricordiamo che gli indicatori sulla facilità di fare impresa elaborati dalla Banca mondiale – pur migliorati rispetto alla metà degli anni duemila – nel 2020 collocavano l’Italia al cinquantottesimo posto nella graduatoria dei 190 paesi esaminati. 
Il Covid-19 ha successivamente rappresentato un forte momento di discontinuità nella storia economica e sociale pressoché ovunque nel mondo. La rilevanza del fenomeno e la sua gravità hanno reso evidente l’importanza del ruolo dello Stato nell’economia. Gli interventi del governo per contenere gli effetti della pandemia sulle famiglie e sulle imprese sono stati ingenti; hanno permesso di contenere l’aumento delle disuguaglianze; è però cresciuto il debito pubblico, che costituisce un onere per le future generazioni.  
La pandemia ha anche determinato cambiamenti nelle relazioni tra i paesi dell’Unione Europea. L’Ue è intervenuta a sostegno degli Stati membri, con strumenti nuovi e con risorse significative. Particolarmente rilevante è stato l’accordo sul programma Next Generation Eu, volto a reperire sul mercato fino a 750 miliardi di euro da destinare a prestiti e trasferimenti ai paesi dell’Unione per finanziare spese e riforme su un arco di tempo pluriennale. L’attuazione di questo programma nel nostro paese si basa sul Piano nazionale di ripresa e resilienza (Pnrr). 
Nel Pnrr vengono individuati gli elementi di debolezza strutturale del paese: i ritardi nell’innovazione e nella digitalizzazione, nel funzionamento del sistema educativo e della ricerca, nelle dotazioni infrastrutturali materiali e immateriali, nel contrastare il cambiamento climatico. Si prevedono iniziative per migliorare l’efficienza della pubblica amministrazione, accrescere la concorrenza, rafforzare le politiche del lavoro, il sistema di protezione sociale, la sanità. Tutte iniziative importanti per innalzare la produttività e la competitività dell’Italia. 
Alla fine di febbraio del 2022 la Russia invade l’Ucraina: un altro momento di discontinuità del corso della storia. Si manifestano di nuovo tensioni geopolitiche che parevano ormai del tutto dimenticate. Con i problemi della pandemia non ancora completamente risolti, la guerra peggiora all’improvviso le prospettive di crescita. C’è il rischio concreto di tornare in un mondo diviso in blocchi. Si creano inoltre tensioni sui prezzi, essendo la Russia un importante esportatore di petrolio e di gas. L’inflazione torna su livelli che non si vedevano da decenni e le famiglie devono di nuovo confrontarsi con il tema della perdita di potere d’acquisto dei loro redditi e delle loro attività.  
In risposta a queste pressioni le banche centrali avviano una fase di restrizione delle condizioni monetarie, per contrastare sia l’inflazione corrente e attesa, sia il rischio di una spirale prezzi-salari (un aumento dei prezzi che si riflette sui salari e quindi, per il tramite di questi, sui prezzi, innescando un circolo vizioso). 
Queste situazioni di tensione creano rischi per lo sviluppo economico e quello sociale. In un mondo diviso in blocchi è più difficile creare fiducia reciproca, assicurare la convivenza pacifica tra i paesi, fronteggiare problemi di natura globale, come il cambiamento climatico. Da un lato si accentua l’importanza di una verifica attenta della localizzazione delle attività strategiche, quelle che non possono essere lasciate al di fuori dei confini nazionali o dei paesi con i quali si condividono progetti geopolitici di lungo periodo. In questo contesto, ad esempio, assume rilevanza il tema della diversificazione delle fonti energetiche. Dall’altro lato resta essenziale lavorare nello spirito della cooperazione internazionale. Per l’Italia, in particolare, appare difficile immaginare una prospettiva di sviluppo al di fuori del contesto europeo. 
A livello interno non vi sono alternative concrete al proseguimento delle riforme strutturali. Va inoltre osservato che con la normalizzazione delle condizioni monetarie i tassi di interesse tendono a salire, con il conseguente incremento nel costo del servizio del debito pubblico. È dunque cruciale ridurre gradualmente il rapporto tra il debito e il Pil. 
Le iniziative a sostegno della crescita economica costituiscono il presupposto per la creazione di nuova ricchezza; è opportuno accompagnarle con interventi che favoriscano anche una più equa distribuzione delle risorse; queste linee d’azione non sono in conflitto tra loro. Sotto questo profilo vi sono almeno due elementi che è utile richiamare. 
In primo luogo bisogna investire in conoscenza: un diffuso ed elevato livello di istruzione, collegato anche alla formazione professionale nell’arco della vita, appare essenziale per il raggiungimento di buoni risultati economici. L’istruzione è in grado di determinare conseguenze di lungo periodo, dato che un giovane che si priva oggi di una formazione adeguata si troverà ad attraversare senza i necessari strumenti la società tecnologica e complessa del XXI secolo. 
In Italia la quota di individui tra 15 e 29 anni che non studia, non lavora e non è impegnata in corsi formativi (Not in Education, Employment or Training, Neet) era pari al 23,1% nel 2021, 10 punti più alta della media dell’Unione Europea. Nelle regioni meridionali l’incidenza di giovani Neet è quasi il doppio di quella nelle regioni del Centro-Nord. Soprattutto per il Mezzogiorno questa circostanza rappresenta una seria ipoteca sulle possibilità di crescita economica e di riduzione delle disuguaglianze. Tramite la scuola, infatti, non si veicolano solo nozioni ma anche cultura, che tende a generare atteggiamenti più meditati e razionali, accrescendo la consapevolezza del possibile miglioramento delle proprie condizioni sociali ed economiche attraverso la valorizzazione delle proprie capacità. È dunque significativo che il Pnrr abbia stanziato fondi rilevanti contro la dispersione scolastica e le povertà educative e per superare i divari territoriali. 
L’istruzione riduce inoltre l’importanza delle caratteristiche della famiglia di origine e del contesto sociale nel determinare il successo degli individui. Si è osservato al riguardo che in Italia il grado di mobilità intergenerazionale è più basso che in altri paesi occidentali. Una politica volta ad attenuare questa caratterizzazione, oltre a costituire un elemento di equità tra gli individui, è in grado di contribuire in modo rilevante allo sviluppo di un paese.  
L’istruzione costituisce un elemento importante del capitale umano; tuttavia, come si è già avuto modo di osservare, questo si trasforma in ricchezza solo attraverso l’attività lavorativa. 
Il mercato del lavoro dovrebbe tendere a valorizzare le potenzialità degli individui, assicurando il pieno utilizzo delle risorse umane. In Italia, purtroppo, i tassi di attività e di occupazione sono bassi nel confronto internazionale, soprattutto per le donne e nel Mezzogiorno. Ciò costituisce un evidente spreco di risorse.  
Anche assicurare il rispetto della legalità è un elemento di grande rilevanza: le persone che si trovano a vivere in aree con elevata criminalità hanno maggiori difficoltà nello svolgimento della loro attività e nel conseguimento del successo economico. Considerazioni simili possono essere effettuate con riferimento al rispetto delle norme fiscali. Nel conseguimento di questo obiettivo svolge un ruolo fondamentale anche l’efficienza e la rapidità della giustizia. 
La regolamentazione delle attività economiche soffre di un eccesso di rigidità, sfavorendo l’esplicarsi degli effetti della concorrenza. La ridotta concorrenza genera rendite di posizione; si traduce, in taluni casi, in inefficienti forme di ereditarietà delle professioni. 
Una maggiore concorrenza e una riduzione delle barriere all’entrata che impediscono l’accesso a numerosi mestieri e professioni consentono di ampliare l’insieme dei soggetti che possono svolgere quelle attività. Ampliare la platea dalla quale selezionare la classe dirigente e imprenditoriale vuol dire sfruttare più efficacemente il potenziale di talenti e aspirazioni disponibili nella società. Tale azione è inoltre in grado di attivare un processo virtuoso: una diffusa e fondata percezione di poter realizzare i propri progetti attraverso l’impegno e la dedizione (al contrario di un atteggiamento fatalista e rassegnato) può costituire il motore su cui basare una più consistente e duratura prospettiva di sviluppo. 
Questi pochi esempi mostrano come gli interventi in favore dello sviluppo non siano inconciliabili con una maggiore uguaglianza, se non altro in termini di opportunità. Naturalmente interventi volti a ridurre le disuguaglianze possono trovare un fondamento non solo nell’ottica di favorire lo sviluppo; la gran parte delle persone ha considerazione degli altri e vivere in una società in cui le disuguaglianze siano contenute ha effetti positivi sul benessere di una popolazione. 
Gli elementi tesi allo sviluppo economico del paese devono oggi essere declinati all’interno di un quadro di riferimento che include ulteriori fattori. 
Sono state richiamate le principali tendenze demografiche (calo della popolazione, numero di figli per coppia al di sotto del livello di sostituzione e aumento della quota di anziani) e i possibili effetti negativi sulle pensioni future e sugli oneri del debito pubblico. In merito al calo delle nascite appare difficile ipotizzare politiche che inneschino una rapida e significativa inversione di tendenza. Un contributo per limitare gli effetti dell’invecchiamento della popolazione potrebbe darlo l’immigrazione, sebbene i processi di integrazione richiedano politiche e risorse adeguate e possano comportare difficoltà di adattamento, nonché tensioni in una parte della popolazione ricevente. Dal punto di vista della ricchezza, l’immigrazione di persone provenienti da paesi poveri contribuisce all’aumento delle disuguaglianze. 
L’evoluzione demografica in atto rischia inoltre di rafforzare l’elemento ereditario, riducendo la spazio per una mobilità sociale fondata sulla propria attività e sul proprio impegno. Le politiche tese a limitare direttamente questi effetti, ad esempio la proposta di fornire ai giovani una piccola ricchezza utile a impiantare un’attività da finanziare con un’estensione della tassa sulle eredità, sembrano – anche da un punto di vista politico – di difficile attuazione. Peraltro anche i tentativi di favorire la crescita economica spostando parte della tassazione dal lavoro alla proprietà hanno avuto nei decenni passati scarso successo; influisce probabilmente la maggiore difficoltà che si incontra nel tassare uno stock, in larga parte costituito da attività non liquide come gli immobili, rispetto a un flusso. 
Ulteriori fattori del contesto globale che contribuiscono a orientare le politiche dei singoli paesi sono ben descritti nell’Agenda 2030 per lo sviluppo sostenibile, un programma d’azione per le persone, il pianeta e la prosperità sottoscritto nel 2015 dai governi dei 193 paesi membri delle Nazioni Unite. L’agenda include 17 Obiettivi per lo sviluppo sostenibile (Sustainable Development Goals, Sdg), tra cui la lotta alla povertà, l’eliminazione della fame, la riduzione delle disuguaglianze e il contrasto al cambiamento climatico, per citarne solo alcuni. 
In questo quadro si è affermata l’esigenza di promuovere uno sviluppo economico che abbia caratteristiche di sostenibilità, perché le risorse della terra non sono illimitate e le conseguenze dei cambiamenti climatici possono essere disastrose. Ciò richiede un ripensamento delle modalità di produzione dei beni e dei servizi, attraverso l’uso di nuove tecnologie che aiutino a limitare gli impatti economici sul pianeta, con l’adozione di energia rinnovabile, da più fonti, e di una più ampia adozione di forme di economia circolare. 
La crescente automazione dei processi e l’uso di tecnologie sempre più avanzate in nuovi campi sembra inoltre riflettersi sulle attività di lavoro, con la conseguenza di portare una parte rilevante della popolazione – quella meno attrezzata nella gestione dei cambiamenti in corso – ai margini dei processi di produzione. 
La recente diffusione di forme di intelligenza artificiale in grado di interagire efficacemente con molti campi del sapere umano lascia immaginare che in futuro potrebbero esserci ulteriori avanzamenti dell’automazione, questa volta nei riguardi di coloro che svolgono lavoro intellettuale. Questo elemento – la cui dimensione andrà valutata nel tempo ma che potrebbe modificare in profondità gli equilibri tra capitale e lavoro – sembra destinato a conferire maggiore spazio all’intervento dello Stato, non solo nel farsi carico di chi è rimasto indietro, ma anche nell’orientare la transizione tecnologica, facendo sì che i vantaggi conseguiti dalla tecnologia siano distribuiti tra i vari strati della popolazione. 
Può essere utile ricordare cosa pensava negli anni trenta del novecento uno dei più noti economisti di sempre, John Maynard Keynes, che immaginava come sarebbe stato il mondo a distanza di cento anni da allora: «fra cento anni il problema economico sarà risolto o almeno sarà prossimo a una soluzione». 
Oggi sappiamo che quella previsione si è rivelata ottimistica; una parte consistente dell’umanità, non solo nei paesi in via di sviluppo, è alle prese con problemi economici di prima grandezza, riguardanti il cibo, l’acqua e la possibilità di assicurare per sé e la propria famiglia livelli di vita dignitosi. È solo un problema di come è distribuita la ricchezza? Il vincolo derivante dalle risorse del pianeta ci costringerà a tenere a bada quei bisogni che, sempre secondo Keynes, «nascono dal desiderio di superiorità, crescono insieme al tenore di vita e possono in effetti diventare insaziabili»?

Per saperne di più
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                famiglie svolte in ambito europeo, si veda The Household Finance and Consumption
                    Survey: Results from the 2017 Wave, Statistics Paper Series, n. 36, marzo
                2020, European Central Bank.
            
Sulla disuguaglianza
                una serie di riflessioni illuminanti è riportata nell’affascinante libro di Amartya
                K. Sen, La diseguaglianza. Un riesame critico (1992), nuova ed., Bologna, Il
                Mulino, 2010. Per un’ampia discussione sugli indicatori di benessere, si veda J.E.
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                    Ricchi e poveri. Storia della diseguaglianza, Torino, Einaudi, 2021.
                Alcuni dei saggi più interessanti della recente pubblicistica sui temi della
                disuguaglianza e della ricchezza in Italia sono: M. Franzini, Ricchi e poveri.
                    L’Italia e le disuguaglianze (in)accettabili, Milano, Università Bocconi
                Editore, 2010; D. Checchi, Disuguaglianze diverse, Bologna, Il Mulino, 2012;
                M. Franzini, E. Granaglia e M. Raitano, Dobbiamo preoccuparci dei ricchi?,
                Bologna, Il Mulino, 2014; E. Granaglia, Uguaglianza di opportunità. Sì, ma
                    quale?, Bari-Roma, Laterza, 2022. Sul ruolo dell’istruzione, si veda I.
                Visco, Investire in conoscenza. Crescita economica e competenze per il XXI
                    secolo, Bologna, Il Mulino, 2014. 
Per un esame della
                situazione economica tra la fine del XIX secolo e l’inizio del XX vale la pena di
                leggere il pregevole lavoro di C. Gini, L’ammontare e la composizione della
                    ricchezza delle nazioni (1910), Torino, Utet, 1962. Un esame di lungo
                periodo sulle condizioni di vita degli italiani si può trovare in G. Vecchi, In
                    ricchezza e in povertà. Il benessere degli italiani dall’Unità a oggi,
                Bologna, Il Mulino, 2011, e in Id.,
                    Measuring Wellbeing: A History of Italian Living Standards, Oxford,
                Oxford University Press, 2017. Sulle difficoltà della nostra storia economica
                recente, si veda I. Visco, Anni difficili, Bologna, Il Mulino, 2018. 
Una ricostruzione
                storica della disuguaglianza della ricchezza in Italia basata sui dati dell’Ibf si
                trova in L. Cannari e G. D’Alessio, Wealth Inequality in Italy: A Reconstruction
                    of 1968-1975 Data and a Comparison with Recent Estimates, in «Rivista di
                Storia Economica», n. 3, 2018, pp. 357-396. Uno studio condotto mediante l’uso delle
                dichiarazioni di successione è invece quello di P. Acciari, F. Alvaredo e S.
                Morelli, The Concentration of Personal Wealth in Italy 1995-2016, Stone
                Center on Socio-Economic Inequality, Working Paper, n. 36, 2021. 
Informazioni sul
                livello e sulla concentrazione della ricchezza nel mondo sono contenute nel World
                    Inequality Report 2022, curato da L. Chancel, T. Piketty, E. Saez, G. Zucman
                e World Inequality Lab, e nel Global Wealth DataBook 2022, a cura del Credit
                Suisse Research Institute. Dati comparativi sulla ricchezza dei paesi del mondo,
                inclusiva anche di componenti usualmente non esaminate, come il capitale umano e le
                ricchezze naturali, sono contenute nel volume della World Bank, The Changing
                    Wealth of Nations 2021, disponibile sul sito www.worldbank.org unitamente al
                database per l’utilizzo dei dati. 
Sul rapporto tra
                ricchezza ed eredità, si vedano T. Piketty, Il capitale nel XXI secolo
                (2013), Milano, Bompiani, 2016, e L. Einaudi, L’imposta patrimoniale (1946),
                Milano, Chiarelettere, 2021. Sui temi della mobilità intergenerazionale e sociale,
                si vedano Oecd, A Broken Social Elevator? How to Promote Social Mobility,
                Paris, 2018, e Id., Does Inequality Matter? How People Perceive Economic Disparities and Social Mobility, Paris,
                2021. Per l’Italia, si vedano A. Schizzerotto, Vite ineguali, Bologna, Il
                Mulino, 2002, L. Cannari e G. D’Alessio, Istruzione, reddito e ricchezza: la
                    persistenza tra generazioni in Italia, Questioni di Economia e Finanza, n.
                476, Banca d’Italia, 2018, e P. Acciari e S. Morelli, Wealth Transfers and Net
                    Wealth at Death: Evidence from the Italian Inheritance Tax Records
                1995-2016, Nber Working Paper n. 27899, marzo 2021. Il complesso rapporto tra le
                condizioni di partenza e il riconoscimento del merito è affrontato in M.J. Sandel,
                    La tirannia del merito (2015), Milano, Feltrinelli, 2018.
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