
Crescitaedistribuzione: un’interpretazione
unitariadei recenti contributi

D avideFiaschi1
D ipartimentodi ScienzeEconomiche

U niversità degli studi di P isa
V iaR idol…, 10. 56124P isa
E-maild…aschi@ ec.unipi.it

29 settembre19 9 8

1Q uestoarticolosi basasulprimocapitolodellamiatesi di dottorato. L ’au-
toreintenderingraziareV incenzoD enicolòpergli utili suggerimenti, R aimondello
O rsini peri commenti allaprimastesuradellavoroeunrefereeperavermesso
inlucealcuneimprecisioni dell’esposizione. G li errori rimangononaturalmentea
caricodelloscrivente.

brought to you by COREView metadata, citation and similar papers at core.ac.uk

provided by AMS Acta

https://core.ac.uk/display/33552214?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1


Sommario

Q uestoarticoloanalizzainunaprospettivaunitariai recenti contributi sul
rapportofracrescitaedistribuzione. L oscopoè di mostrarecomel’attuale
letteraturafacciasostanzialmeneriferimentoaduemeccanismidibase: ilpri-
modi naturapolitico-economicoeilsecondoriconducibileall’incompletezza
delmercatodei capitali. L econclusioni dei dueapprocci sonovalutatealla
lucedellerecenti analisi empiriche.



1 U navisionegenerale
Q uestoarticolointendefornireunvisioneunitariadei recenti contributi sul
rapportofracrescitaedistribuzione, mettendoinlucecomecomel’attuale
letteraturafacciariferimentoessenzialmenteaduemeccanismidibase: ilpri-
modi naturapolitico-economicoeilsecondoriconducibileall’incompletezza
delmercatodei capitali.

L ateorianeoclassicadellacrescitahatrascuratoperlungotempol’aspet-
todistributivopoichè questonon in‡uenzaval’equilibriodi lungoperiodo
dell’economia. N ell’articolopionieristicodi Stiglitz (1969 ) esoprattuttoin
L oury(19 81) viene, infatti, mostratochenei modelli di crescitaneoclassici,
sottol’ipotesi di completezzadei mercati, ladinamicadelladistribuzioneè
ergodica1 el’equilibriodi lungoperiodoè indipendentedalladistribuzione
inizialedellerisorse2.

R ecenti analisi empiriche, tuttavia, hannoevidenziatounacorrelazione
negativafracrescitaeineguaglianza;inoltre, sempreinquestoambito, alcuni
autori (vedi A tkinson(19 9 7 )), sullabasedelcomportamentodi alcuni paesi
appartenentiall’areaO ECD , hannomessoindiscussionelavalidità dellaben
conosciutaleggedi Kuznets(19 55)chelegailgradodi sviluppoeconomicoe
illivellodi diseguaglianza.

Iltuttohastimolatolaformulazionedi nuovi modelli teorici che, pren-
dendospuntodallanuovateoria della crescita endogena e abbandonando
l’ipotesi di agenterappresentativo, hannoindividuatovari canali attraverso
cui distribuzioneecrescitapotesserointeragire. Sommariamentepotremo
dividerei contributi proposti indueclassi: quelli chefannoriferimentoafat-
tori politico-istituzionali equelli chefannoriferimentoall’incompletezzadei
mercati (vedi Bénabou(19 9 6c)). Inalcunilavorisonopresentientrambi ifat-
tori, così chequestadistinzionedeveessereintesacomeun’approssimazione
fattaascopoespositivo.

A lprimogruppoappartengonoi contributi checolleganodistribuzionee
crescitatramiteuncanaledi tipopolitico. L ’intuizioneè cheseledecisioni
di politicaeconomicasonoilrisultatodi unavotazioneamaggioranzatrai
componenti dell’economia, alloraamaggiorineguaglianzacorrisponderà una
più fortepoliticaredistributivaequesta, asuavolta, provocherà unadimin-
uzione dellacrescita. R iguardoaquesto…lonedi letteratura i contributi

1L ’ergodicità delladinamicadistributivapuòessereintuitivamentedescrittacomela
proprietà che assicura che ogni individuo, indipendentemente dalla sua ricchezza in-
iziale, possaoccupareneltempoconprobabilità positivaunoqualunquedei valori della
distribuzione(vedi P iketty(19 9 7 )).

2InquestocontestoèdaricordareBourguignon(19 81), incui si mostrachenelcasodi
funzionidi risparmioconvesseladistribuzionedellaricchezzadi lungoperiodoèdiseguale.
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più importanti sonoquelli di A lesinaandR odrik(19 9 4), B énabou(19 9 6c),
B ertola(19 9 3) e Persson and Tabellini (19 9 4). Vale lapenadi ricordare,
inoltre, i lavori cheidenti…canonellacon‡ittualità socialelacausadellare-
lazionenegativafracrescitaeineguaglianza. Intuitivamente, aunamaggiore
diseguaglianzacorrispondeunapiù altacon‡ittualità sociale;quest’ultima
rende ilpro…ttoattesodell’investimentomenocertoe questoscoraggia i
potenziali investitori dall’intraprenderlo. B enhabibandR ustichini (19 9 6) e
A lesinaandPerotti (19 9 3) sonoi lavori di riferimento.

A lsecondogruppoappartengonoquei contributi cheanalizzanoledeci-
sioni individuali di investimento, siaincapitaleumanocheincapitale…sico,
inpresenzadi mercati dei capitali incompleti.

Illavorodi G alorand Z eira (19 9 3) rappresenta l’articolopionieristico
perquelcheriguardal’investimentoinistruzioneinpresenzadi mercati in-
completi. Ilpuntocrucialeè l’esistenzaconcomitantedi mercati di capitali
imperfetti edi un’indivisibilità nellafunzionedi accumulazionedi capitale
umano; questocomportache le famiglie inizialmente più povere risultino
permanentementeincapaci di investireinistruzioneequindi di aumentareil
proprioredditodi lungoperiodo. L adinamicadelladistribuzionedelreddito
nonècosìpiù ergodicaeadogni distribuzioneinizialedelredditocorrispon-
derà undiversoequilibriodi lungoperiodo, in termini siadi distribuzione
delredditochedi livelloaggregatodi produzione. A lcuni autori introducono
la possibilità di votare perdecidere l’introduzionedi scuole pubbliche (si
vedaBénabou(19 9 6d), B ertocchi andSpagat(19 9 6), FernandezandR oger-
son(19 9 6), G lomm andRavikumar(19 9 2), Checchi, Ichino, andR ustichini
(19 9 6) eSaint-PaulandVerdier(19 9 3))odi politicheredistributive(si veda
Perotti (19 9 3), FernandezandR ogerson(19 9 5)), mettendoinevidenzal’in-
terazionecomplessachepuògenerarsi frailfattorepoliticoequellolegato
all’istruzione.

Perquantoriguardainvecel’investimentoincapitale…sico, B anerjeeand
N ewman(19 9 3) eP iketty(19 9 7 ) rappresentanoi più importanti contributi.
Ilprimoanalizzaun’economiaincui gli individui, dateleproprierisorsein-
iziali, devonoscegliereseprestarelavoro, svolgereun’attività di autoimpiego
ointraprendereun’attività imprenditoriale. Sialasecondachelaterzascelta
richiedonounaquota…ssadi risorsedainvestire. Inpresenzadi imperfezioni
neimercatideicapitaligli individui più poverinonpossonoe¤ettuarel’inves-
timentoincapitale;questo, asuavolta, determinaunaminorecrescitadel
lororedditoeunapersistentedisuguaglianzadistributiva. Ilsecondolavoro
introducenelmodellodi Solowlapossibilità di azionesleale(moralhazard).
Q uestoè su¢cienteagenerareequilibri multipli, chedi¤erisconofralorosia
interminidiproduzionechedidistribuzionedelreddito, ancheseladinamica
di quest’ultimaè sempreergodica.
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U navarianterispettoal…loneprecedenteanalizzapiù approfonditamente
ilrapportoframobilità socialeedistribuzione. InBénabou(19 9 6b), B énabou
(19 9 6a), B ertolaandP irani (19 9 6)eD urlauf(19 9 6)gli e¤ettidiricadutadel-
l’accumulazionedicapitaleumanosonoinqualchemanieralimitati. Bénabou
(19 9 6b) presentaunmodelloincui ilsistemascolasticoè …nanziatoalivello
locale. N ell’equilibriodelmodellogli individui più dotati di risorsesi con-
centranoinunaparticolarezona;lasocietà si strati…capermanentementein
gruppi distinti asecondadelreddito, dacui unadiminuzionedellamobilità
socialeedell’e¢cienzanell’allocazionedellerisorse. In G alorandT siddon
(19 9 6b)siconsideraun’economiaagenerazionisovrappostecondiversisettori
produttivi;si supponechelaconoscenzanecessariaperoperareinunsettore
siaspeci…caechegli individuiabbianoun’abilità nell’accumulareconoscenza
speci…ca, dipendentesiadaunfattorecasualesiadalsettoreincui lavorava
ilgenitore. Sel’economiaè pocodinamica, ossiasesi creanopochi nuovi
settori, vi sarà unabassamobilità equesto, asuavolta, determinarà una
minorecrescita.

N elseguitopasseremoinrassegnaiduepricipali …lonidiletteratura, ossia
quellopolitico-istituzionaleequellodei mercati incompleti, siadalpuntodi
vistateoricocheempirico. I risultati sonoespressi intermini di Proposizioni,
lecui dimostrazioni sonoraccolteinA ppendice.

2 Crescita, distribuzione e fattore politico-
istituzionale

Inquestasezioneanalizzeremoicontributicheindividuanonelfattorepolitico-
istituzionaleilcanaledi interazionefracrescitaedistribuzione. A lcuni dei
lavori più importanti sull’argomentosonoA lesinaandR odrik(19 9 4), B én-
abou(19 9 6c), B ertola(19 9 3)ePerssonandTabellini (19 9 4). Permostrareil
meccanismosottostanteaquesto…lonedi letteraturafaremousodi unsem-
plicemodelloagenerazioni sovrapposteincui gli individui hannodotazioni
eterogeneedi duefattori, unoaccumulabileel’altrono. L aremunerazione
di questi ultimi è assuntapari allaloroproduttività marginaleamenodi
un parametro. Q uest’ultimopuòessere interpretatosiacomeunatassaa
…ni redistributivi (vedi adesempioA lesinaandR odrik(19 9 4)ePerssonand
Tabellini (19 9 4)), siacomeunindicatoredei rapporti di forzafracoloroche
sonodotati più di un fattoreemenodell’altro(B ertola(19 9 3) puòessere
interpretatointalemaniera).G li individui sonoaltruisti equindi interessati
alasciareun’eredità alpropriodiscendente. M ostreremocomesialacresci-
tacheladistribuzionedellaricchezzadipendanodalvaloredelparametro
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e, de…nitol’equilibriopoliticocomelasituazione in cui ilparametroè de-
terminatomediante votazioni amaggioranza, ne studieremole proprietà.
Vedremocheilvaloredelparametrodi equilibriopoliticosarà quellopreferi-
todall’individuomedianonelladistribuzionerelativa3 dei diritti di proprietà
sui fattori, dacui concluderemochepiù iniquaè ladistribuzionedellaric-
chezzaminoresarà lacrescita. Inunaprospettivastorica(comeinB ertola
(19 9 3) e Persson and Tabellini (19 9 4)), potremointerpretare ilparametro
comeun’indicedei rapporti di forzafraleclassi sociali; in quest’otticala
concentrazionenelladistribuzionedei fattori nonaccumulabili (tipicamente
terra)eunastrutturaistituzionalefavorevoleallaremunerazionediquest’ul-
timi (votazioni percenso)determinerebbeunbassotassodi crescita. Q uesto
potrebbespiegarelarelazioneempiricanegativafraestensionedellatifondo
ecrescitaeilfenomenodibassacrescitadi lungoperiodo, denominatocome
”trappoladellapovertà”, sperimentatodaalcuni paesi inviadi sviluppo.

2.1 Ilmodello
Introduciamoorailmodellocheutilizzeremopermostrare inmanierapiù
rigorosaquantoappenadetto.

L ’economiaècompostadauncontinuum di individui, contrassegnatidal-
l’indiceide…nitonell’intervallo[0 ;N ]. L ’individuo, natoaltempot, riceve
un’eredita bit dalpropriogenitore. Q uesta è ripartita tra risparmio sit e
consumocit, ossia

bit= sit+ cit: (1)

Indichiamocon r̂t+ 1 econŵt+ 1, rispettivamente, leremunerazioni unitarieal
tempot+ 1, delrisarmioedelfattorenonaccumulabile;inoltreindichiamo
conlitladotazionedi fattorenonaccumulabiledelladinastiaieconconL =RN
0 lid ilostockaggregato. Ilfattorenonaccumulabilepuòessereinterpretato
siacomedotazionedi tempolavorativosiacometerra. Vedremopiù avanti
comel’adozionedi unaodell’altrainterpretazionepossaportareaprevisioni
moltodiversecirca ilcomportamentodi un’economiaecomequestesiano
coerenti omenoconleanalisi empiriche.

N elsecondoperiodol’individuodeveripartireilredditototalefrailcon-
sumodelperiodocit+ 1 el’eredità bit+ 1, ossia:

r̂t+ 1¢sit+ ŵt+ 1¢lit= cit+ 1 + bit+ 1: (2)

3Ilterminedistribuzionerelativaèdaintendersi nelsensocheseesistepiù di unfattore
(adesempiocapitaleelavoro), quellocherilevaperlepreferenzedi unindividuononsono
lequantità assolutedei fattori dalui possedute, mabensì illororapporto.
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Persemplicità assumiamochel’utilità abbiaformalog-lineareechel’ered-
ità entri nellafunzionedi utilità intermini assoluti, indipendentementedal-
l’utilità chenericavanoi propri discendenti4, ossia5

Ui= log
¡
cit
¢
+ ¯ ¢

£
log

¡
cit+ 1

¢
+ ½¢log

¡
bit+ 1

¢¤
: (3)

N otiamochenelcasolitfosseinterpretatocometempolavorativo, allora
lafunzionedi o¤ertadi lavorosarebbeinelastica.

D alle condizioni delprimoordine relative alla massimizzazione di Ui

rispettoabit+ 1 esitotteniamoche

bit+ 1 =
Á ¢½¢(r̂t+ 1¢bit+ ŵt+ 1¢lit)

(1 + Á)¢(1 + ½)
e (4)

sit =
Á ¢̂rt+ 1¢bit¡ŵt+ 1¢lit

r̂t+ 1¢(1 + Á)
;

doveÁ = ¯ ¢(1 + ½). Sostituendola(4)nellafunzionedi utilità (3)abbiamo
che

Ui= (1 + Á)¢log
¡
r̂t+ 1¢bit+ ŵt+ 1¢lit

¢
¡log(1¡r̂t+ 1)+ D; (5)

doveD è unacostantefunzionedei parametri delmodello.
L a (5) rappresental’utilità massimaraggiungibiledatala strutturadi

remunerazionedei fattori.

2.2 L adeterminazionedelleremunerazioni dei fattori
IllatodellaproduzioneèmodellatoseguendoR omer(19 86), ossiasupponi-
amocheesistaunelevatonumerodi impresecheoperanosecondounatec-
nologiaarendimenti costanti nei fattori a livellodi singoloimprenditore,
macheesistaancheun’esternalità rispettoallivelloaggregatodelfattore
accumulabile, ossia

yjt= A¢K ¯
t¢

¡
ljt
¢® ¢

¡
kjt
¢1¡®

; (6)

doveA è un parametrodimensionale, lj laquantità delfattorenon accu-
mulabile impiegatodall’impresaj, kj laquantità delfattoreaccumulabile
impiegatodall’impresajeK lostockaggregatodelfattoreaccumulabile.
Conunatalefunzionedi produzionesappiamochecondizionenecessariaper

4Inletteraturaquestaipotesi è chiamata”warm glow” (vedi A ndreoni (19 8 9 )).
5N otiamocomelaformalogaritmicadellafunzionedi utilità ci permettedi ignorareil

possibilevincolobt+ 1i ¸0 .
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averecrescitadi lungoperiodoèche¯ ¸® . Poichè ilrendimentodell’inves-
timentoinogni impresadeveessereuguale, nell’ipotesi di remunerazionedei
fattori almargineavremochelaproduzionealivelloaggregatosarà pari a:

Yt= A¢K 1+ ¯¡®
t ¢L® (7 )

eleremunerazioni dei fattori a

rt= (1¡®)¢A¢K ¯¡®
t L® e

wt= ® ¢A¢K 1+ ¯¡®
t L®¡1:

(8)

Percomodità analitica, ovveroperavereuntassodi interessecostante,
supponiamoche ® = ¯. U n modomoltosemplice di modellare sia una
politicaredistributivacheuncon‡ittodistributivoèquellodi introdurreun
parametro¿ chemodi…chi leremunerazioni dei fattori, sottoilvincolocheil
prodottototalesiainteramentedistribuito. L eremunerazioni nettesaranno
quindi

r̂t= (1¡¿t)¢(1¡® )¢A¢L® e
ŵt= (® + ¿t¢(1¡®))¢A¢Kt¢L®¡1. (9 )

Comesi notamaggioreè ¿, minoreè laremunerazionedelfattoreaccu-
mulabile, dacui è evidentel’in‡uenzadi ¿ nelladeterminazionedelladis-
tribuzionedelprodottototalefrai duefattori (con‡ittodistributivo). In-
oltre, ¿ puòesserevistocomeunatassaapplicataalrendimentodelcapitale
che…nanziainpareggiodi bilanciountrasferimentoai possessori delfattore
nonaccumulabile, quest’ultimoproporzionalealladotazionedelfattorestes-
so(politicaredistributiva). A desempio, nelcasoilfattorenonaccumulabile
fosseillavorosi potrebbeassumerechequestosiaequidistribuitofraidiversi
individui equindi iltrasferimentosarebbeugualepertutti. Inquestomodo
rappresentiamoinun’unicastruttura, anchesesostanzialmentesempli…ca-
ta, i modelli di con‡ittodistributivodi A lesinaandR odrik(19 9 4) eB ertola
(19 9 3)eimodelli conpoliticheredistributivedi PerssonandTabellini (19 9 4)
eBénabou(19 9 6c). Poichèleremunerazioni dei fattori devonosempreessere
nonnegativeassumiamoche¿ 2

£
¡ ®
1¡® ;1

¤
.

2.3 Iltassodi crescitadell’economia
D atalastrutturadi remunerazionedei fattori, possiamocalcolareillivello
aggregatodi risparmioaltempotchesarà illivellodelcapitalealtempo
t+ 1. Sostituendola(9 ) nella(4) eaggregandootteniamo:

St=
Á ¢(1¡¿t+ 1)¢(1¡® )¢B t

1 + Á¢(1¡¿t+ 1)¢(1¡® )
= Kt+ 1; (10)
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doveSt=
RN
0 sitd ieB t=

RN
0 bitd i. Sostituendola(10) nella(9 ) avremo

r̂t+ 1 = r (¿t+ 1) e
ŵt+ 1 = w

¡
¿t+ 1; ¹B t

¢
; (11)

dover (¿t+ 1) = (1¡¿t+ 1)¢(1¡® )¢A¢L® , w
¡
¿t+ 1; ¹B t

¢
= Á¢(1¡¿t+ 1)¢(1¡®)¢(®+ ¿t+ 1¢(1¡®))¢A¢L®¢¹B t

1+ Á¢(1¡¿t+ 1)¢(1¡®)
e ¹B t= B t

L indicaillivellomediodi ricchezza.
A questopuntosiamoingradodimostrarecome¿ in‡uenzi ledinamiche

di accumulazione dell’economia. D alle (4) e (11) otteniamoche l’eredità
lasciataalpropriodiscendenteè pari a

bit+ 1 =
g (¿t+ 1)
(1 + Á)

¢
£
(1 + Á)¢bit+ Á ¢(® + ¿t+ 1¢(1¡®))¢

¡
lit¢¹B t¡bit

¢¤
(12)

doveg (¿t+ 1) = ½¢Á¢(1¡¿t+ 1)¢(1¡®)¢A¢L®
(1+ ½)¢[1+ Á¢(1¡¿t+ 1)¢(1¡®)] risulterà iltassodi crescitaaggregato

dell’economia.
N otiamocomeunavariazionedi ¿ abbiasostanzialmenteduee¤etti. Il

primoè un e¤ettosultassodi crescitadellaricchezza individuale, rapp-
resentatoda g (¿t+ 1), cherisulta sempre esserenegativamentecorrelatoa
¿t+ 1 (g0< 0 ). U nadiminuzionedelrendimentodelrisparmiodisincentiva
l’accumulazioneequindi determinaunminorredditonelsecondoperiodo;
l’individuolascerà quindi menoeredità. Tuttavia, esisteancheun e¤etto
dovutoallaredistribuzionedellerisorserappresentatodalsecondomembro
della(12). Q uestosarà positivoper¿t+ 1 > 0 pertutti gli individui percui
vale lit¢¹B t¡bit > 0 , ossiaperquelli chehannounadotazionerelativadel
fattoreaccumulabilesottolamedia.

L ’e¤ettoredistributivocomplessivodi un ¿ positivoè evidente: osservi-
amo, infatti, che coloro i quali hanno dotazioni relative sopra la media
vengonopenalizzati sia in termini di crescita(primoe¤etto) chedi livello
(secondoe¤etto).

Inaggregatoavremoche:

B t+ 1 = g (¿t+ 1)¢B t: (13)

Comegià dettog0< 0 , così chel’e¤ettodellatassazionesullivelloag-
gregatodi risparmio, equindi sultassodi crescitadell’economia, è sempre
negativo. Iltuttoè riassuntonellaseguenteProposizione:

Proposizione1 Iltassodi crescita dell’economiamisurato in termini di
accumulazionedi ricchezzarisulterà sempredecrescenterispettoallivellodi
¿. Sottol’ipotesi cheA¢L® > (1+ ½)¢(1+ Á)

Á¢½ , l’economiasperimenterà crescita,
ossia B t+ 1

Bt
> 1, seesolose¿t+ 1 < ¿Gt+ 1, dove¿Gt+ 1 = 1¡ (1+ ½)

Á¢(1¡®)¢[½¢A¢L®¡(1+ ½)].
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Q uestoe¤ettonegativodellepoliticheredistributivesultassodi crescita
concordaconi risultati di A lesinaandRodrik(19 9 4), B ertola(19 9 3), Perot-
ti (19 9 3) e Persson and Tabellini (19 9 4). In altreparole, più le politiche
redistributive sono favorevoli alfattore accumulabile, più è alto iltasso
di crescitadell’economia. Se si interpretasse ilfattoreaccumulabilecome
capitaleequellononaccumulabilecomelavoro, ossianelcasoincui fosse
ladistribuzionedelfattoreaccumulabileacreareladisuguaglianza, questo
risultatosarebbetuttaviarigettatodai dati (vedi Perotti (19 9 6)). Infatti,
ciò implicherebbechecrescitaepoliticheredistributiveafavoredellavoro
sianocorrelatenegativamente, mentrel’analisi empiricasembraa¤ermareil
contrario.

N otiamo, inoltre, chequestamonotonicità di g (¢) rispettoa ¿ dipende
crucialmentedall’ipotesi di inelasticità dell’o¤ertadelfattorenonaccumula-
bile(lavoro). Seintroducessimo, adesempio, iltempoliberonellafunzione
diutilità, g0avrebbeunandamentoaU rovesciata, cosi’cheilmassimotasso
di crescitapotrebberichiedereun¿ maggioredellasogliaminima¡ ®

1¡® .
N elcasoinveceladisuguaglianzafosseimputabilealladistribuzionedel

fattorenonaccumulabile, più inparticolaresequestorappresentasselater-
ra, alloral’analisi empiricaei risultati delmodellosarebberocoerenti. Tut-
tavia, quest’ultimainterpretazionesembraapplicabilesoloadalcuni paesi,
tipicamentequelli inviadi sviluppo(Bénabou(19 9 6c)).

2.4 D inamichedistributive
A dessomostreremocheladinamicadelladistribuzionedellaricchezzadipende
dalvaloredi ¿. L ’intuizioneèsemplice: levariazionidi ¿ modi…canoleremu-
nerazioni dei fattori equindi, datal’eterogeneità delledotazioni, ilreddito
disponibiledegli individui. D alla(12) edalla(13) possiamoricavareche:

¹B t+ 1¡¹bit+ 1 = g (¿t+ 1)¢Ã (¿t+ 1)¢
¡¹B t¡¹bit

¢
; (14)

doveÃ (¿t+ 1) =
h
1+ Á¢(1¡®)¢(1¡¿t+ 1)

1+ Á

i
e¹bit=

bit
lit
rappresentaladotazionerelativa

delfattoreaccumulabile.
N otiamocome la (14) ammettacomeunicopunto…sso ¹B t = ¹bit. L a

dinamicapuòessereconvergenteodesplosivaasecondadelvaloreassunto
da ¿t+ 1. In particolare se g (¿t+ 1)¢Ã (¿t+ 1) < 1 vi sarà unadiminuzione
delladisuguaglianzadistributivapoichè ladistribuzionetenderà acollassare
intornoalvaloremedio, punto…ssostabiledella(14). V iceversa, nelcaso
incui g (¿t+ 1)¢Ã (¿t+ 1) > 1 ladistribuzionediventerà semprepiù disuguale.
R iassumiamoiltuttonellaseguenteProposizione:
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Proposizione2 L adisuguaglianzanellericchezzaindividualitendeuniforme-
menteadiminuirese ¿t+ 1 > ¿c, dove ¿C = 1¡ (1+ ½)¢(1+ Á)

½¢Á¢(1¡®)¢A¢L® . N elcasoin
cui ¿t+ 1 = ¿C la distribuzione non cambia neltempo, mentre nelcasodi
¿t+ 1 < ¿C si haunaumentodelladisuguaglianza.

Q uindi rispettoa A lesinaandR odrik(19 9 4) eBertola(19 9 3) ilnostro
modellopermettevariazioninelledotazionirelativeindividualialvariaredella
politicaadottata, comeinPerotti (19 9 3) ePerssonandTabellini (19 9 4).

Considerandoinsiemele Proposizioni 1 e 2, si possonoindividuare, in
funzionedelvaloredi ¿, vari regimi relativi altassodi crescitaealladinam-
icadelladistribuzionedelricchezza. D eterminanteaquestoriguardoè la
relazionefra¿G e¿C : dalleProposizioni 1 e2 abbiamoche

¿G > ¿C , A¢L® >
(1 + Á)¢(1 + ½)

Á ¢½ : (15)

Se¿G fossemaggioredi ¿C , esistelapossibilità didiminuireladisuguaglianza
in un’economia in crescita;nelcasocontrario, soloin un’economianon in
crescitasi puòsperimentareunadiminuzionedelladisuguaglianza. N otiamo
comelacondizionedi disuguaglianzanonstabiliscacheunasogliaminimaal
valorecheassumeilsaggiolordodi remunerazionedelfattoreaccumulabile
amenodelfattore® .

L aseguenteProposizionestabiliscei regimi possibili:

Proposizione3 I regimi possibili intermini di tassodi crescitaeandamen-
todelladistribuzionedellaricchezzasonodue:
i) seA¢L® > (1+ Á)¢(1+ ½)

Á¢½ , alloraper¿ 2
£
¡ ®
1¡® ;¿

C
¤
iltassodi crescitasarà

positivoeladisuguaglianzainaumento, per¿ 2
£
¿C ;¿G

¤
iltassodi crescita

sarà positivoeladisuguaglianzaindiminuzioneeper¿ 2
£
¿G ;1

¤
iltassodi

crescitasarà negativoeladisuguaglianzaindiminuzione;
ii) seA¢L® · (1+ Á)¢(1+ ½)

Á¢½ , alloraper¿ 2
£
¡ ®
1¡® ;1

¤
iltassodi crescitasarà

negativoeladisuguaglianzaindiminuzione.

Ilregime i) è particolarmente interessantepoichè permettedi generare
unadinamicanonmonotonadelladistribuzionerispettoallivellodelreddi-
to. Infatti ilcresceredi quest’ultimoè compatibilesiaconunaumentoche
conunadiminuzionedelladisuguaglianza. Q uestoè ciòchetrovaKuznets
(19 55) nellasuaanalisi sullarelazionefralivellodi sviluppoedistribuzione
delreddito(peranalisi più recenti limitateai paesi inviadi sviluppovedi
Fields and Jakubson (19 9 4) e R am (19 88)). Q uellocherimanedadeter-
minare è in baseaqualecriteriovengadecisoilvaloredi ¿. L ’approccio
politico-istituzionaleconsideraunprocessodi decisionemediantevotazioni a
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maggioranzasu ¿, chenelnostromodello, essendosoddisfattelecondizioni
delteoremadell’elettoremediano, implicache sianodecisive lepreferenze
dell’individuomediano. Ilparagrafoseguenteanalizzal’equilibriopolitico
delmodello.

2.5 L ’aliquotaottimaindividualeel’equilibriopolitico
Sostituendola(9 )nella(5)otteniamolamassimautilità raggiungibileparametriz-
zataalvaloredi ¿t+ 1, ossia:

Ui¡¿; ¹B t;¹bit
¢
= (1 + Á)¢log

µ
(1+ Á)¢¹bit+ Á¢[®+ ¿t+ 1¢(1¡®)]¢(¹Bt¡¹bit)

1+ Á¢(1¡¿t+ 1)¢(1¡®)

¶
+ Á ¢log(1¡¿t+ 1)+ D:

(16)

N otiamoiduee¤ettidi ¿: ilprimocorrelatoalladi¤erenzafralaricchezza
mediaelaricchezzaindividuale, ossia ¹B t¡¹bit, ilsecondorelativoaltassodi
crescita(cheè direttamenteproporzionalea1¡¿t+ 1). O sserviamochenel
caso ¹B t¡¹bit= 0 il¿ ottimaleèparia¡ ®

1¡® , ossiaall’aliquotacheassegnatutto
ilprodottoalfattoreaccumulabileequindi nemassimizzailrendimento6:
perquesti individui ilmassimotassodi crescitadell’economiacoincidecon
lamassimautilità, poichèl’aspettoredistributivopuòportaresolodisutilità.

L aseguenteProposizionestabiliscelasoluzionealproblemadell’aliquota
ottimadalpuntodi vistaindividualealvariaredelledotazioni relative:

Proposizione4 L ’aliquotaottimaperl’individuoi-moè rappresentatada:

¿̂it+ 1 =

8
<
:

1+ Á¢(1¡®)
Á¢(1¡®) +

(1+ Á)¢
³
1¡
p
1+ 4¢Á¢¹it

´

2¢Á 2¢(1¡®)¢¹it
se1¸¹it> 0

¡ ®
1¡® se¹it·0

dove¹it=
¹B t¡¹bit
¹Bt

.

L aconcavità di Uirispettoa¿ ci permettedi applicareilteoremadel-
l’elettoremedianochestabiliscechel’aliquotapreferitadall’elettoremediano
rispettoalladistribuzionedei ¹inonpuòesserebattutadaognialtraalterna-
tivaammissibileinunavotazioneamaggioranzafragli individui. Chiamer-
emoequilibriopoliticodelmodellolasituazioneincui tutti i mercati sonoin
equilibrio, gli individui massimizzanoleproprieutilità datelesceltealtrui e
¿ è decisomediantevotazioni amaggioranzafragli individui (vedi Persson
andTabellini (19 9 4)). Iltuttoè riassuntonellaseguenteProposizione:

6Q uestorisultatodipende in modocruciale dall’ipotesi di inelasticità dell’o¤ertadi
lavoro.
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Proposizione5 N ell’equilibriopoliticodelmodello¿t+ 1 = ¿̂mt+ 1, dove ¿̂
m
t+ 1 è

l’aliquotapreferitadall’individuomedianonelladistribuzionedei ¹it.

A questopunto, considerandocongiuntamenteleProposizioni 1 e5 eas-
sumendochelaposizionedell’individuomedianonelladistribuzionesiaun
indicedi disuguaglianza, otteniamoilmeccanismoche legacrescitaedis-
tribuzione in questotipodi modelli: maggioredisuguaglianzadistributiva
determinanell’equilibriopoliticoun più alto¿, dacui unaminorcrescita
(vedi A lesinaandRodrik(19 9 4), B énabou(19 9 6d), B ertola(19 9 3)ePersson
andTabellini (19 9 4)). Inalcuni articoli è svoltaancheun’analisi empirica
chetendeaconfermarelarelazionefradisuguaglianzaetassodi crescitadel-
l’economia(vedi A lesinaandR odrik(19 9 4) ePerssonandTabellini (19 9 4)).
Tuttaviain Perotti (19 9 6), illavoroprobabilmentepiù aggiornatoriguardo
all’analisi dei dati, si mostracomel’evidenzaempiricacotraddicainparteil
meccanismopolitico-economico. Infatti, purtrovandoconfermadellegame
fracrescitaedistribuzione, si mostal’esistenzadi unacorrelazionepositiva
fraillivellodi alcunealiquote…scaliconiltassodicrescita(ilcheècontrasta
con la Proposizione 1). Inoltresi evidenziacheanche illegametralivel-
lodellatassazioneedistribuzionenonconcordaconquantoa¤ermatodalla
teoria. Sembrainfatti esistereunacorrelazionepositivaesigni…cativafrail
livellomediodellatassasulredditopersonaleeunaminoredisugualianzadis-
tributiva. Q uestopotrebbenonessereincontraddizioneconlaProposizione
5, poichè nonè possibiledistingueresequestatassazioneabbiaonoe¤etti
redistributivi;mailfattochealtrevariabili redistributive, comelespeseper
lasicurezzasocialeeperlasalute, sembranononesserecorrelatealladis-
uguaglianzarappresentae¤ettivamenteun’evidenzacontrariaalmeccanismo
politico-economico(vedi Perotti (19 9 6) eBénabou(19 9 6c)).

U n aspettoimportantedasottolineare è che l’indicedi disuguaglianza
consideratoèquellodi inizioperiodoenonc’èalcuncontrollosugli e¤ettinel
tempodell’applicazionedellevariepolitichecosì che, comenelnostromod-
ello, lapoliticadi redistribuzionepotrebbemodi…careladistribuzionedelle
risorseequindi laposizionedell’elettoremediano. Q uestononconfuterebbe
lacontraddizionerelativaallacorrelazionepositivafracrescitaelivellodella
tassazione, mapotrebbespiegareinqualchemodol’assenzadicorrelazionefra
politicheredistributiveeineguaglianza. N elprossimoparagrafoanalizzeremo
ladinamicacongiuntadeltassodicrescitaedelladistribuzionenell’equilibrio
politico.
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2.6 D inamichedistributiveedequilibriopolitico
Inquestoparagrafostudieremoledinamichedell’aliquotadiequilibriopoliti-
co e i conseguenti e¤etti sull’ineguaglianza. D alla Proposizione 3 sappi-
amochepossonoesisteresolodueregimi asecondadelvaloreassuntodai
parametri delmodello. Tuttavia, ilregime ii) appare poco interessante
poichè prevedesolounacontinuadiminuzionedellaricchezza, indipendente-
mentedallapoliticaadottata. A ssumiamoquindi chelacondizioneA¢L® >
(1+ Á)¢(1+ ½)

Á¢½ siasoddisfattaeconsideriamoquindi ilsoloregimei). D alla(13)
edalla(14)possiamoricavareladinamicadelladistribuzionedelledotazioni
relative, ossia:

¹it+ 1 = ´ (¿t+ 1)¢¹it; (17 )

dove´ (¿t+ 1) =
h
1¡Á¢[®+ ¿t+ 1¢(1¡®)]

1+ Á

i
e´0< 0 .

R estringendoi valori ammissibili di ¿ soloaquelli ottimi dalpuntodi
vistaindividuale(ossiagliottimiparetianidell’economia7 )dallaPreposizione
4avremoche:

¿ 2
"
¡ ®
1¡®

;1 +
1

(1¡® )¢Á +
(1 + Á)¢

¡
1¡p1 + 4 ¢Á

¢

2 ¢Á 2 ¢(1¡® )

#
;

ricordandoche¹i2 [¡1 ;1].
A vremoquindi che´ (¿t+ 1)2

hp
1+ 4¢Á¡1
2¢Á ;1

i
equindi l’equazionedi¤eren-

ziale(17 )avràcomepossibilipunti…ssil’interabisettricenelcasodi´ (¿t+ 1) =
1 e¹i= 0 iltutti glialtri casi. N otiamoche´ (¿t+ 1) = 1 , ¿t+ 1 = ¡ ®

1¡® , os-
sianelcasosimassimizzasseiltassolacrescitadell’economiaallorasiavrebbe
ancheunacostanzanelladistribuzionerelativadellericchezze.

A questopuntopossiamostabilirel’equilibriopoliticodi lungoperiodo
dell’economia:

Proposizione6N ell’equilibriopoliticodi lungoperiododell’economia ¿ =
¡ ®
1¡® . L a distribuzione asintotica dei ¹i è costante e dipende dalla dis-

tribuzione iniziale;adeccezione delcasodi equidistribuzione iniziale delle
risorse, questacomporterà ¹i6= ¹j8i6= j.

7 N otiamocheinquestaeconomia, inassenzadi strumenti di redistribuzionelump-sum,
l’allocazionee¢cientedellerisorse, ossiaquellachedeterminalamassimacrescita, è solo
unodei tanti ottimi paretiani. Q uesti ultimi, perlaconcavità dellafunzionedi utilità
rispettoa¿, sonorappresentati dall’intervalloconestremi, rispettivamente, i valori di ¿
preferiti dagli individui conilminimoeilmassimovaloredi ¹.
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L ’intuizionedi questorisultatosi haconsiderandoilcasoincui inizial-
mentel’elettoremedianoavesseavutointeresseadunaredistribuzione. L ’at-
tuazionedi quest’ultimagli permettedi avvicinarsi alladotazionerelativa
mediadell’economia;tuttavia, quandoavrà raggiuntoquest’ultimolivellodi
risorseperderà l’incentivoallaredistribuzione. Q uestoè l’equilibriodi lungo
periododell’economia. G li individui che sonoalmomentosottolamedia
nonriuscirannopiù arecuperarerispettoagli altri equestodeterminerà una
distribuzioneasintoticanonuniforme. N otiamocomeesistanoequilibri mul-
tipli in relazionealladistribuzione inizialedellerisorseecomel’equilibrio
comporti unastazionarietà dellavarianzadelladistribuzionerelativa(ossia
lacurvadi L orenz associataalladistribuzionedi equilibriodi lungoperi-
odoè costante). L ’interesse sarebbequindi di veri…careempiricamente la
convergenzadelladistribuzionerelativapiuttostochedelladistribuzioneas-
soluta(questoèquellochefaadesempioBénabou(19 9 6c) quandoanalizza
ilsecondomomentodelladistribuzione).

L edinamichedi transizioneall’equilibriodi lungoperiodopossonocom-
prendereomenoperiodidicrescitanegativaasecondadellaposizioneiniziale
dell’elettoremediano. Seinfatti questi avesseun ¹m talepercui ¿m > ¿G ,
avremmounperiododi crescitanegativaindottadallaforteredistribuzione
conunadisuguaglianzaintermini assoluti indiminuzione;aquestofarebbe
seguitoun periododi crescitapositivaedi sempreminoredisuguaglianza
quando¹ m fosseabbastanzaaumentatoche¿m < ¿G ;in…nequandol’elet-
toremedianomostrerà un ¹ m talepercui ¿m < ¿C , ladisuguaglianza si
stabilizzerà. Ine¤etti questadinamicatemporalenonconcordaconquanto
sostenutodaKuznets(19 55).

U nadinamicaà laKuznets si potrebbeinveceotteneresesi supponesse
cheallevotazioni potesseroparteciparesologli individui lacui ricchezzaè
soprauncertasoglia(votazionipercenso, vedi PerssonandTabellini (19 9 4)).
Ciòcomportacheinizialmentel’elettoremedianoabbiaun¹m più bassodel-
l’elettoremedianodei periodi successivi. A unbasso¹m puòcorrispondere
un ¿m < ¿C equindi l’economiasperimenterà unacrescitapositivaedun
aumentodell’ineguaglianza. Tuttavia, all’aumentaredelredditomedio, sem-
prepiù elettori acquistanoildirittodi votare, così cheladistribuzionedei
¹ degli individui votanti si spostaversoillimitesuperiore. Q uestopotrebbe
esseresu¢cientea¢nché¿m > ¿C , ossiaperdeterminareunperiodoincui la
disuguaglianzadiminuisce(vedi B ertocchi andSpagat(19 9 6)), perpoi stabi-
lizzarsi nellungoperiodo. L acurvadi Kuznets sarebbequindi determinata
dallasogliadiredditoimpostaperlapartecipazionealvoto(peraltrimodelli
chegeneranocurvediKuznets, si vedaA ghionandBolton(19 9 7 ), G alorand
T siddon(19 9 6a)ePerotti(19 9 3)). Q uestainterpretazionepolitico-economica
sembrabenriprodurrelee¤ettivevicendestorichedi alcuni paesi, incui il
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votoera(edè) limitatodalcensoodaaltri fattori (adesempioistruzione)
(vedi Bénabou(19 9 6c)).

3 Ilmodelloconmercati dei capitali incom-
pleti

Comegià detto, eisistonouna seri di contributi chemettono in evidenza
l’importanzadei mercati incompleti nellospiegare illegamefracrescitae
distribuzione. Perillustrare ilmeccanismoallabasedi questi lavori modi-
…chiamoilmodelloprecedenteaggiungendoun’altrapossivileattività di in-
vestimento, caratterizzatadaunapiù altaredditività edaunasogliaminima
di investimento, interpretabilesiacomecapitaleumanochecomeinvestimen-
toimprenditoriale. L apresenzadi mercati incompleti edi unaindivisibilità
nell’investimentononpermetteagli individui più poveri di investirenelset-
toreadaltaremunerazione, dacui unaminorcrescita. L adistribuzionedella
ricchezzadeterminerà quantoquestoe¤ettosiaforte.

3.1 Estensionedelmodello
L afunzionedi utilità è assuntaesseresempredellaforma:

Ui= log
¡
cit
¢
+ ¯ ¢

£
log

¡
cit+ 1

¢
+ ½¢log

¡
bit+ 1

¢¤
; (18)

dove cit è illivellodi consumodelperiodot, bit+ 1 è l’eredità lasciata al
discendente8 e¯ e½ sonodueparametri di preferenza.

O gni agenteè sempredotatodi unaquantità di risorsebitlasciatagli in
eredità dalgenitoredaallocarefraconsumoedinvestimento. L ’investimento
puòesseredi duetipi: unochefornisceunrendimentocostante r perogni
unità investitaedunocheremunerasecondolafunzioneh . Inoltre, nelsecon-
doperiodol’individuoèdotatodi un’unità di tempochedevedeciderecome
allocarefralavorononquali…cato, chevieneremuneratoalsaggiocostante
w el’attività remuneratasecondolafunzioneh . L ’ipotesi di remunerazione
costantedei fattori rendeanaliticamentemenocomplicatal’analisi, manon
modi…cadalpuntodi vistaqualitativoleconclusion.

A ssumiamochenonesistaunmercatodelcreditoincui nonsiapossibile
prendereaprestito, cosìchel’investimentositèvincolatoadesserenonnega-
tivo(un’ipotesi equivalenteèquellacheesistanoassimmetrieinformativeche

8 N elcasodi investimentoimprenditoriale, l’assumerechequestovengae¤ettuatoda
individui avversi alrischiopuò apparire restrittivo;tuttavia, ilrilassare questaassun-
zionenoncomporterebbecambiamenti signi…cativi nei risultati, mafarebbeperderebbela
visioneunitariadell’approccio.
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limitinolacapacità degli agenti di prendereaprestito), ossia:

sit¸0 8i: (19 )

Ilconsumodelprimoperiodosarà quindi:

cit= bit¡sit¡eit; (20)

doveeitèl’investimentoremuneratosecondolafunzioneh , mentrequellodel
secondo:

cit+ 1 = r¢sit+ w ¢lit+
¡
1¡lit

¢
¢h

¡
eit
¢
¡bit+ 1: (21)

Illivellodi eredità lasciatoal…gliosarà pari a

bit+ 1 =
½¢[r¢sit+ w ¢lit+ (1¡lit)¢h (eit)]

1 + ½
; (22)

che, sostituitonellafunzionedi utilità, portaa

Ui= log
¡
bit¡eit¡sit

¢
+ Á ¢log

¡
r¢sit+ w ¢lit+ (1¡lit)¢h(eit)

¢
+ D; (23)

doveD è unacostantefunzionedei parametri delmodelloeÁ = ¯ ¢(1 + ½).
L aspeci…cazionedellafunzioneh è ilpuntocentraledelmodello. A ssum-

iamo, infatti, chel’investimentoineitforniscaunaremunerazionepiù elevata
rispettoall’investimentoinsit, masolooltreunacertasogliadi investimento
chechiameremoe, mentreperlivelli inferiori nondeterminanessunaremu-
nerazione. Inoltreè logicopensareche illivellominimodi remunerazione
chesi ottieneimpiegandotemponell’investimentoineitsiasuperioreaquella
ottenutanell’attività lavorativanonquali…cata. U naformulazionesemplice
perlafunzioneh è laseguente:

h
¡
eit
¢
=

½
0 8eit< e
±¢eit 8eit¸e (24)

Ildi¤erenzialenei rendimenti si ottieneassumendoche

± > r; (25)

mentrelamaggioreremunerazionedeltempoimpiegatonell’investimentoin
eitè esprimibilecome

±¢e > w: (26)

Ilmodellointenderappresentarelapossibilità perun’individuodiricavare
reddito:
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1. oprestandoilpropriotempocomelavoratorenonquali…cato;

2. oinvestendoinattività abassaremunerazionemachenoncomportino
lanecessità di spenderetemposuesse9 ;

3. oinvestendoinattività di tipoimprenditorialeodi accumulazionedi
capitaleumano, cherichiedesiaunlivellominimodi investimento, sia
tempo.

Ilmodelloincorporaquindi sialasceltatraoccupazioni alternativedi
BanerjeeandN ewman(19 9 3), sialasceltadi investimentoincapitaleumano
di G alorandZ eira(19 9 3). L ’attività abassotassodi remunerazionesi può
identi…careconl’investimentoinunsettoreabassocontenutotecnologicoea
bassainnovazione, incuinonsononecessarieelevaterisorseperintraprendere
l’investimento, macheallostessotempononpermettonounelevatotassodi
rendimentoedi crescita. Ilsettoreagricolo, sfruttatoinmanieraprimitiva,
potrebbeessereunesempiodi taletipodi attività.

L astrutturadi remunerazionedell’investimentoadaltaredditività cerca
di coglieregli aspetti cruciali checaraterizzanoi settori adaltatecnologiao
adaccumulazionedi capitaleumano. Si puòinfatti sosstenerechenei primi
esistaunasogliaminimadi investimentosottolaqualel’investimentononè
pro…ttevoleechel’accumulazionedicapitaleumano, tralasciandolanormale
istruzione di base, determinerà un’e¤ettivoincrementosalariale solose le
risorseimpiegatesonosuperiori adunacertasoglia.

3.2 Soluzionedelmodello
L ’individuosi trovaquindi ada¤rontareilseguenteproblemadi massimo:

max
eit;s

i
t;l
i
t

Ui = log
¡
bit¡eit¡sit

¢
+ Á ¢log

¡
r¢sit+ w ¢lit+ (1¡lit)¢h(eit)

¢

s:a

8
>><
>>:

h (eit) =
½
0 8eit< e
±¢eit 8eit¸e

sit¸0
lit·1

L aproceduradi soluzioneappareparticolarmentetediosa, cosìchequi ne
descriveremoi passi inmodosommarioereleghiamoinA ppendicei dettagli
analitici. Si puòdimostrarechesel’individuoinvestein e non investein s

9 Q uestaè ipotesi sempli…catrice;infatti nullacambierebbenelcasoanchel’attività a
bassaremunerazionerichiedessetempo.

16



enonallocatempoallavorononquali…cato. In particolare, nelcasonon
investissimoine avremochelasceltaottimasarà:

¡¡
lit
¢¤;

¡
sit
¢¤;

¡
eit
¢¤¢=

µ
1;max

·
0 ;
Á¢r¢bit¡w
r¢(1 + Á)

¸
;0

¶
; (27 )

mentrenelcasodi investimentoin e:

¡¡
lit
¢¤;

¡
sit
¢¤;

¡
eit
¢¤¢=

µ
0 ;0 ;max

·
e;

Á ¢bit
(1 + Á)

¶̧
perbit> e: (28)

L adecisionedi investireomenoine acausadelladiscontinuità nellafunzione
h nonpuòesseredeterminataattraversolostudiodelladerivata, maèneces-
sariounconfrontointerminiassolutidelleutilità derivantidall’impiegareuna
regoladi decisioneol’altra(ossiao(27 ) o(28)). D e…nendoU e (bit)¡U s(bit)
comeladi¤erenzanelleutilità nelcasosi adottasserispettivamentela(28)o
la(27 )avremochesi investirà ine sebit¸b¤, doveb¤ède…nitoimplicitamente
dall’uguaglianzaU s(b¤) = U e (b¤).

In A ppendicesi mostracomeb¤dipendanegativamentedallivellodi e,
comeeraintuitivamentedaattendersi epositivamenter, datoilsuoe¤etto
positivosuU s(bt).

3.3 D inamichedi accumulazione
L edinamichedi accumulazioneall’internodi unadinastiasonodatedalla
(22). A bbiamovistochepervalori di bit < b¤ lasceltadi investimentoè
espressadalla(27 ), mentrepervalori superioridalla(28), cosìchelafunzione
di accumulazionesarà:

bit+ 1 =

8
>><
>>:

max
·
½¢w
1 + ½

;
Á ¢½

(1 + ½)¢(1 + Á)
¢(bit¢r + w )

¸
bit< b¤

max
·
½¢±¢e
(1 + ½)

;
Á ¢½¢±

(1 + ½)¢(1 + Á)
¢bit

¸
bit¸b¤

(29 )

N ellospiritodell’esposizioneassumiamochel’accumulazionenelsettore
abassatecnologianonpermettaunacrescitadi lungoperiodo, ossia

r <
(1 + ½)¢(1 + Á)

Á ¢½ ; (30)

mentrevalgal’inversoperl’accumulazionenelsettoreadaltatecnologia, ossia

± >
(1 + ½)¢(1 + Á)

Á ¢½ : (31)
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L ’idea è quella di rappresentare la possibilità che una famiglia (oun
paese), non investendonell’attività adaltaremunerazione (oin settori ad
altatecnologia), possarimanereinunacosiddetta”trappoladellapovertà”
dovutainquestocasoallasogliaminimadi investimento(allostessomodo
che in G alorand Z eira(19 9 3), B anerjeeand N ewman (19 9 3), A ghionand
Bolton(19 9 7 ) ePerotti (19 9 3)).

Inprimisanalizzeremoleduecomponentidellafunzionediaccumulazione,
indipendentementedalloroambitodi de…nizione;successivamente, laloro
analisi congiuntaci fornirà ladinamicacomplessiva.

A ccumulazioneperunbassolivellodi eredità (bit< b¤) N elcasoun
individuoavesseunaricchezzainizialeminoredib¤eglisitrovaadaccumulare
secondo

bit+ 1 = max
·
½¢w
1 + ½

;
Á ¢½

(1 + ½)¢(1 + Á)
¡
bit¢r + w

¢̧
: (32)

Poichènonconosciamoilvaloredi b¤, analizziamol’andamentodellacur-
vanell’interointervalloammissibile[0 ;1 ), restringendosuccessivamentel’at-
tenzioneai soli valoridi interesse. Ingeneraleesisterà sempreunpunto…sso,
dipendenteperòdalvaloredi r. Infatti è possibiledimostrareche:

8r 2
h
0 ; 1+ ½½¢Á

´
bR ;F = ½¢w

1+ ½

8r 2
³
1+ ½
½¢Á ;

(1+ ½)¢(1+ Á)
½¢Á

´
bN R ;F = Á¢½¢w

(1+ ½)¢(1+ Á)¡Á¢½¢r
(33)

In bR ;F l’individuoè razionatonellesuesceltedi investimentoequindi
lascerà un’eredità indipendentedaltassodi interesse. InbN R ;F inveceiltasso
di interessegiocaunruolopositivopoichè aumentailredditodisponibilee
quindi escludelapossibilità dirazionamento. Inentrambi i casi tuttavianon
vi sarà crescitadi lungoperiodoperchè i punti …ssi sonoattrattori equindi
equilibri di lungoperiodo. O sserviamo, tuttavia, checiòchedeterminasevi
siaonodi¤erenziazionenelledinamichedei redditi dellediversedinastieè il
rapportofrailpunto…ssoeb¤.

A ccumulazioneperunaltolivellodieredità (bit¸b¤) N elcasounin-
dividuoavesseunaricchezzainizialeminoredi b¤, egli si trovaadaccumulare
secondo

bit+ 1 = max
·
½¢±¢e
(1 + ½)

;
Á ¢½¢±

(1 + ½)¢(1 + Á)
¢bit

¸
: (34)
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Perl’ipotesi (31) su ±, questafunzionedi accumulazionenonpresenterà
mai unpunto…ssoelaricchezzacrescerà aduntassocostantepari a

g =
Á ¢½¢±

(1 + ½)¢(1 + Á)
: (35)

Q uindi, ledinastiecheseguonoquestosentierodi accumulazionepresen-
terannounacrescitaasintoticapositivaatassocostantepari ag.

3.3.1 L adinamicacomplessiva

L a(33) suggeriscedi dividerel’analisi delladinamicadelredditoinduecasi
distinti asecondadelvaloredi r.

Punto…ssoconrazionamento Consideriamoperprimoilcasodi r 2h
0 ; 1+ ½½¢Á

´
incui ilpunto…ssoèdatodabR ;F = ½¢w

1+ ½ (vedi (33)). Ilrapportofra
bR ;F eb¤ stabilisceladinamicaqualitativadell’accumulazione.

Se, infatti, bR ;F < b¤avremocheledinamichedellericchezzedellevarie
dinastieavrannounandamentodi¤erenziatoasecondadellorovaloreiniziale.
Intermini gra…ci possiamorappresentarelasituazionenelseguentemodo:

−

bt+1

b t
R,F

b b*w
rφ

_
Equilibrioconrazionamentoesegmentazione

dove lalinea più marcatarappresenta lacurva (spezzata) di accumu-
lazione. Si osservi che ledinastie con unaricchezza inizialeminoredi b¤
mostrerannounaricchezzaconvergenteabR ;F;viceversa, quelleconunaric-
chezzasuperioresperimenterannounacrescitaasintoticapari ag. Si deter-
mina, quindi, unasegmentazionenell’insiemedelledinastie, dovealcune, a
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di¤erenzadellealtre, nonsperimentanoalcununtassodi crescitadellapro-
priaricchezza. Inquestocasoladinamicadelladistribuzionedellaricchezza
sarà nonergodica, ossianonesistealcunaprobabilità cheunindividuopovero
possadiventarericcoeviceversa(vedi P iketty(19 9 7 ))10.

N elcasoinvecedibR ;F ¸b¤ognidinastiasperimenterà untassodicrescita
asintoticodellapropriaricchezzapari ag.

L aseguenteProposizioneforniscedellecondizioni su¢cienti11 a¢nchè si
abbiamasegmentazionenelladinamicadellericchezzedellevariedinastie.

Proposizione 7 Si assumache r 2
h
0 ; 1+ ½½¢Á

´
. e > w

Á¢r è condizione su¢-
cientea¢nchè ogni dinastiaichepresenti unbit< b¤ sperimenterà untasso
di crescita della propriaricchezza pari a 0 , mentre quelle percui bit¸ b¤
avranno un saggio di accumulazione costante pari a g. Inoltre se vale12
w
Á¢r < e · w¢Á

(1+ Á)¢r¢
"
(±r)

Á
1+ Á ¡1

# avremocheb¤= w

r¢
"
(±r)

Á
1+ Á ¡1

# .

Intuitivamentesi comprendechepoichè e è maggioredi w
Á¢r , ilpunto…s-

sodell’equazionerisulterà sempreminoredelvaloredell’eredità btpercui è
convenienteinvestirenell’attività adaltaremunerazioneequindi intrapren-
derel’accumulazionedi lungoperiodo. In realtà, si puòdimostrareche il
valoredi e talepercui si generaquestorisultatoèpiù bassodi quellodanoi
speci…cato, maperi nostri scopi espositivi questoèdi pocointeresse.

Siosservicheinequilibriogli individui sidividerannoinduegruppidistin-
ti: unoincuiognunoprestailpropriotempocomelavoratorenonquali…cato
eunoincui ognunoinvestenelsettoreadaltaremunerazione.

N otiamochealcresceredi w lacondizionesu¢cientepotrebbenonessere
più sodisfattaed, infatti, si puòdimostrarecheoltreuncertovaloredi w
lasegmentazionesparisce. Intuitivamentequestoè dovutoall’aumentodel
redditoadisposizionedelledinastiepiù poverechepermetteloroun’accumu-
lazionesu¢cienteasuperarelasogliaminimadi necessariaall’investimento
in e.

L aProposizione7 individuaanche, limitatamenteadun’intervallodi val-
ori di e, unasoluzioneesplicitaperb¤. Ilpuntointeressante(cheinqualche

10Q uestorimanebeveroanchenelcasoincui lafunzionedi remunerazionedelcapitale
umanoabbiaunacomponenteaddittivastocastica, ilcui supportosiaabbastanzapiccolo.

11L ’interesseinquestocasoè soloquellodi mostrarecheesisteunacon…gurazionedei
parametri percui esiste unadinamica non ergodica. L a generalizzazione delrisultato
comporterebbe un’inutile appesantimentodella trattazione senza nulla aggiungere alla
comprensionedelmeccanismoallabasedei risultati.

12In A ppendicesi mostrachequestorichiedeche± < r
³
1 +Á+Á2
1 + Á

1́ + Á
Á .
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modocontrointuitivo) è cheperuncertointervallodi valori, unaumentodi
w comportaunaumentodelnumerodi dinastiechenonaccumulerannonel
lungoperiodo: questosi spiegaconsiderandocheunaumentodiw diminuisce
laconvenienzaapassareall’investireall’investimentoadaltaremunerazione,
chedapiù rendimentoinfuturomapenalizzamaggiormenteilredditoat-
tuale (ricordiamoche w puòessereanchevistocome ilcostoopportunità
dell’impiegareiltemponell’attività adaltaremunerazione).

Punto…ssosenzarazionamento Consideriamoilcasoincuir 2
³
1+ ½
½¢Á ;

(1+ ½)¢(1+ Á)
½¢Á

´
,

acuicorrispondeilpunto…ssobN R ;F = Á¢½¢w
(1+ ½)¢(1+ Á)¡Á¢½¢r . A nalogamentealcaso

precedentesebN R ;F < b¤avremocheledinamichedellericchezzedellevarie
dinastiepresenterannounandamentodi¤erenziatoasecondadei lorovalori
iniziali. Intermini gra…ci possiamorappresentarelasituazionenelseguente
modo:

b t+1

b tb b*NR,F

Equilibriosenzarazionamentomasegmentazione

dovelalineapiù marcatarappresentanolacurva(spezzata) di accumu-
lazione. L edinastielacui ricchezzainizialeè minoredi b¤mostrerannouna
ricchezzaconvergenteabN R ;F , mentrequellalacui ricchezzaèsuperioreuna
crescitaasintoticapari a g. Si creaquindi, comenelcasoprecedente, una
segmentazionenell’insiemedelledinastie, dovealcune, adi¤erenzadi altre,
nonmostrerannounaricchezzaincrescita.

N elcaso, invece, di bR ;F ¸ b¤ ogni dinastia sperimenterà un tassodi
crescitaasintoticodellapropriaricchezzapari ag.

L aseguenteProposizioneindividuadellecondizioni su¢cienti13 a¢nchè
lasegmentazioneabbialuogo.

13I motivi per cui anche in questo caso limitiamo l’analisi sono alle condizioni di
su¢cienzacoincidonoconquelli esposti nellanotaprecedente.
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Proposizione8 Siassumacher 2
³
1+ ½
½¢Á ;

(1+ ½)¢(1+ Á)
½¢Á

´
. Se w

Á¢r < e · w¢Á

(1+ Á)¢r¢
"
(±r)

Á
1+ Á ¡1

#

e ± < r¡
1
Á

h
(1+ ½)(1+ Á)

½Á

i1+ Á
Á ogni dinastialacui ricchezzaè inferiorea b¤ =

w

r¢
"
(±r)

Á
1+ Á ¡1

# sperimenterà un tasso di crescita di lungo periodo pari a 0 ,

mentre quelle la cui ricchezza è maggiore di b¤ sperimenterannoun tasso
di crescitapari ag.

Intuitivamente, lacondizionesu e ci assicuracheilpassaggiodauntipo
di investimentoall’altroavvenga inmancanzadi vincoli sullaquantità da
investireperentrambi i tipi di investimento, mentrelacondizionesu ± as-
sicurache ilpunto…ssobN R ;F siaminoreb¤. L aProposizioneè facilmente
estendibile alcaso e > w¢Á

(1+ Á)¢r¢
"
(±r)

Á
1+ Á ¡1

# , chenon è riportatoperchè non

aggiungenulladi rilevanteenonammetteunasoluzioneesplicitaperb¤.
U npuntointeressantedasottolineareè che inquestocasopuòesistere

unadinamicadi transizione in cui anche ilredditodelledinastie chenon
accumulanonellungoperiodocresce. Vedremocomequestopuògenerare
interessanti dinamichedistributive.

3.4 Interpretazione dei risultati intermini dei lavori
già presenti inletteratura

Ilmodelloappenaanalizzatopermettedi cogliere intuitivamentemolti dei
risultati presenti inletteratura.

Interpretandol’investimentoadaltaremunerazionecomeaccumulazione
di capitaleumano, si riproduconoi risultati di G alorandZ eira(19 9 3);inter-
pretandoinvecel’indivisibilità dell’investimentocomecosti …ssi di monitor-
aggioperl’attività imprenditorialesi riproduconoi risultati di Banerjeeand
N ewman(19 9 3).

L ’esistenzadiequilibrimultiplicorrelatiadunadiversadistribuzionedelle
risorseè unacaratteristicacomuneaquestotipodi modelli, così comel’in-
terazionefraladistribuzionedelredditoeiltassodi crescitadell’economia.
Intermini delnostromodelloquestosi hanelcasodi segmentazione(vedi
sialaProposizione 7 chela8). Intalesituazioneladistribuzionediventerà
semprepiù iniquaeiltassodi crescitaaggregato, rispettoadunasituazione
conmaggioreequità, sarà più basso. Perconvincersi di questosupponiamo
chesianosoddisfattelecondizioni dellaProposizione7 edi esserenell’equi-
libriodi lungoperiodo. L ’insiemedegli individui sarà partizionatoin due
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gruppi distinti, chi prestalavorononquali…catoericeveunredditow echi
investenelsettoreadaltaremunerazioneeconsegue

³
Á¢±
1+ Á

´
¢bt. O rdiniamoin

manieradecrescentegli individui secondoilvaloredelpropriobede…niamo
con¹{ l’individuotalepercui b¹{t= b¤. Ilprodottototaledell’economiasarà

quindi pari aYt= (N ¡¹{)¢w +
³

Á¢±
1+ Á

´
¢
Z¹{

0
bitd i. O sserviamochelaquota

di redditodegli individui chenonaccumulanorimanecostante, dacui si può
concluderechesialacrescitacheillivellodi produzionedell’economiasono
correlati positivamentealnumerodi individui chenonriesconoadinvestire
nelsettoreadaltaremunerazione, ossiaadunamaggioreequità distributiva.

O sserviamopoi comesiapossibileriprodurreinpartel’andamentodella
curvadi Kuznets(19 55), comenei lavori di A ghionandBolton(19 9 7 ) eG a-
lorandT siddon(19 9 6a). Infatti notiamochenelcasoavessimounequilibrio
senzarazionamento(quellorelativoallaProposizione8)eunacrescitapositi-
vapertuttelefamiglie(ossianonvalgalacondizionesu±), alcunedi queste
sperimenterannoperuncertolassoditempounacrescitaminorerispettoalle
altrepoichè seguirannolacurvadi accumulazionerelativaall’investimentoa
bassorendimento14;questoavverrà …noaquandononavrannoaccumulato
abbastanzadapassareaquelloadaltorendimento. A questopuntoladis-
uguaglianzasmettedi aumentareesi stabilizza. A naliticamenteabbiamo,
infatti, cheladi¤erenzafrai tassi di accumulazionetraunindividuoj, ilcui
bjt >

³
1+ Á
Á

´
¢e (vedi (32)) eun’individuoi, ilcui w

Á¢r < bit< b¤ (vedi (34)) è
datoda:

bjt+ 1
bjt
¡bit+ 1

bit
=

½¢Á
(1 + Á)¢(1 + ½)

µ
±¡r¡w

bit

¶
;

cherisultamaggioredi 0 perbit > w
±¡r . Se± > (1 + Á)¢r allorabit >

w
±¡r

8bit2
h
w
Á¢r ;b

¤́ equandobitdiventerà maggioredi b¤ ladi¤erenzafrai due
tassi di accumulazionescomparirà.

U naltropuntoimportantedaevidenziareècomeunadistribuzionetrop-
pouniformedellericchezzepossaimpedirel’avviodellosviluppodiunpaese.
N elnostromodellociòsi realizzaquandolastrutturadell’economiacompor-
taunasegmentazionedellericchezzeetuttelericchezzesonosottolasoglia
chepermettel’investimentoadaltaremunerazione (ossia bit < b¤ 8i). L a
concentrazioneinizialedellaricchezza, specialmenteineconomiapovere, di-
ventaquindi unacondizionenecessariaa¢nchè si mettainmotoilprocesso

14Q uestaerapropriolaspiegazionedi Kuznetsall’andamentononmonotonodelladis-
tribuzionerispettoallivellodelreddito, ossiailprogressivospostamentodi individui dai
settoripiù arretratiemenoremunerativi aquellipiù avanzati eamaggiortassodi crescita.
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di sviluppo(vedi aquestopropositoM urphy, Shleifer, andV ishny(19 89 a) e
M urphy, Shleifer, andV ishny(19 89 b)).

A lcuni autori analizzanoilrapportofradistribuzionedellaricchezzaed
esternalità locali (vedi Bénabou(19 9 6b), B énabou(19 9 6a)eG alorandT sid-
don(19 9 6b)). Peresternalità locali intendiamoilcasoincui alcunevariabili,
adesempioillivellodi capitaleumano, di individui fraloro”vicini” si in-
‡uenzinol’unoconl’altra. Pensiamoalcasoincui vi siaunaconcentrazione
spazialedi imprese. Potrebbe, ad esempio, supporrechegli individui che
risiedanodovelaconcentrazionehaluogosostenganounminorcosto…sso
nell’intraprenderelapropriaattività imprenditoriale(ossiaune minore)gra-
zieapossibili economieesterne(dacui unvincolosulcreditoesseremeno
stringente). InBénabou(19 9 6b) ilmeccanismodelleesternalità locali opera
attraversoillivellodi istruzione. Egli suppone, infatti, che ilsistemasco-
lasticosia…nanziatoalivellolocaleequindi più altoè ilredditodelgruppo
locale, maggioreè ilsuo…nanziamentoequindi lasuae¢cienza. Q uesto
comportaun più altolivellodi capitaleumanoeun suopiù rapidoaccu-
mulonei luoghi apiù altoreddito. Inoltreallafamiglieapiù bassoreddito
è preclusaogni possibilità di andareadabitarenellezoneadaltoreddito
perl’altocostodegli a¢tti dei terreni. Q uesto, asuavolta, determinauna
strati…cazioneperclassi dellasocietà epossibili fonti di ine¢cienzaalivello
aggregato. N elnostromodellopossiamoriprodurrequestoipotizzandoche
unasingoladinastiarappresenti ungruppo. Infatti, lerisorseperl’investi-
mentoinistruzionesonoreperitetotalmenteall’internodi questa, così come
gli e¤etti dell’investimentostesso.

U n ultimopuntoriguardaladivisioni in classi dellasocietà. Illavoro
di Banerjeeand N ewman (19 9 3) evidenziacomelastrutturadellasocietà
dipendadalladistribuzione inizialedellerisorseedallacrescitachesperi-
mentaun’economia. N otiamocomenelnostromodelloilcasodi equilibrio
con individui razionati e segmentazioneè interpretabile intermini di divi-
sionedellasocietà indueclassi;laprimaclassederivatuttoilsuoreddito
dalprestareilpropriotempocomelavoratorenonquali…cato, lasecondadal-
l’investimentoadaltotassodi rendimento. L edi¤erenzeiniziali tendonoad
aumentareacausadelfattoche ilsalariononrisentedellacrescitadell’e-
conomia, mailpuntocentraleinquest’otticaè ladiversità nettanellescelte
occupazionali indottadalladistribuzioneinizialedelreddito.

3.5 L epolitichedi intervento
Tassareeredistribuireinquestomodellosigni…camodi…careleremunerazioni
dei fattori equindi in‡uenzareilvaloredi r, ± ew .

Ilvincolodipareggiodeterminauntrade-o¤ fraglie¤ettidel…nanziamen-
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to(ossialatassazione)equellidell’intervento(ossiaredistributivi). Inquesto
ambitonona¤rontiamoprobleminormativi (ossialapossibileavversionealla
diseguaglianzadellasocietà), masoloproblemi di e¢cienza.

In generale l’analisi delle possibili politicheredistributive è complicata
dallamolteplicitàdeicasipossibili. N oilimiteremoaconsiderareunacasoche
appareparticolarmenteinteressanteal…nedi illustrarei problemi connessi
allepolitichedi intervento.

Supponiamoche nell’economia si abbia un trasferimentolump-sum ai
giovani …nanziatoinpareggiodi bilancioconunatassazionesulredditodegli
individui. D e…niamoquindi conEteStl’ammontare, rispettivamente, di
risorseinvestiteine edinsedindichiamocon¿ 2 [0 ;1]l’aliquotadi imposta
proporzionalesulreddito. Supponiamochesianosoddisfattelecondizioni
dellaProposizione8 eindichiamocon¹{ ilnumerodi individui cheinvestono
in e.

L emodi…cherispettoall’analisi precedenteriguardanoladiversaremu-
nerazione dei fattori in ragione di ¿ e le variazioni nelle risorse totali a
disposizionedeldiscendentedell’individuopari oraa b̂it+ 1 = bit+ 1 + ¿ ¢¹Yt,
dove

¹Yt=
±¢Et+ r¢St+ (N ¡¹{t)¢w

N
(36)

è ilredditomedioprodottonell’economia.
Percomodità di analisi de…niamolafunzionedi utilità in termini del

livellodelreddito. Così l’utilità dell’individuoiilcui …glioinvesteq è pari a
(vedi (18)):

Ui= log
³
b̂it¡qit

´
+ ¯

£
log

¡
(1¡¿)¢y

¡
qit
¢
¡bit+ 1

¢
+ ½¢log

¡
bit+ 1

¢¤
; (37 )

dove y(qit) è illivellodelreddito corrispondente all’investimento qit. L a
funzioney(:) è de…nitanelseguentemodo:

y
¡
qit
¢
=

½
r¢qit+ w seqit= sit
±¢qit seqit= eit

(38)

M assimizzandola(37 )rispettoabit+ 1 otteniamoillivelloottimodieredità:

bit+ 1 =
(1¡¿)¢½
1 + ½

¢y
¡
qit
¢
; (39 )

mentreillivellocomplessivodi risorsechericeveildiscendentesarà pari a

b̂it+ 1 =
µ

1
1 + ½

¶
¢
£
½¢(1¡¿)¢y

¡
qit
¢
+ (1 + ½)¢¿¢¹Yt

¤
: (40)
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O sserviamocheillivellodirisorseadisposizionedell’individuopuòessere
interpretatocomeunamediaponderatafrailredditodelpropriogenitoree
ilredditomedioaggregato. Inquestosensosi comprendel’e¤ettoredistribu-
tivodellatassachepenalizzai più ricchi (ossiasopralamedia) inmaniera
direttamenteproporzionaleallivellodell’aliquota.

Sostituendola(39 ) nella(37 ) abbiamo:

Ui= log
³
b̂it¡qit

´
+ Á ¢log

¡
(1¡¿)¢y

¡
qit
¢¢
+ D; (41)

doveD è unacostante.
N elcasodi investimentoine lasceltaottimasarà:

eit=
µ

Á
1 + Á

¶
¢̂bit; (42)

mentrenelcasodi investimentoins:

sit=

³
Á ¢r ¢̂bit¡w

´

(1 + Á)¢r : (43)

L atassazionenonmodi…calesceltedi investimentopoichè l’utilità loga-
ritmicacomportachel’e¤ettoredditosianullo, così cheilvaloredi b, b¤, per
cui si passadall’investireinsall’investireine rimaneinvariato.

A ggregandoquindi i duetipi di investimentoavremo:

Et=
µ

Á
1 + Á

¶
¢̂B e

t (44)

e

St=
Á ¢r ¢̂B s

t¡(N ¡¹{t)¢w
(1 + Á)¢r ; (45)

dove B̂ e
t e B̂ s

t indicano, rispettivamente, laquantità totaledi ricchezza in
possessodegli individui che investono in e e di quelli che investonoin s.
D alla(36), (44) e(45) possiamorisolvereper¹Yt, ossia:

¹Yt=
Á ¢(1¡¿)¢

h
± ¢̂B e

t+ r ¢̂B s
t+ (N ¡¹{t)¢w

i

N ¢(1 + Á ¡¿¢Á) : (46)

Ilredditomediodipendedalladistribuzionedib. O sserviamocheaparità
dirisorsecomplessive, unaredistribuzionepotrebbenonaumentareilreddito
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aggregato. Seadesempio B̂ t
L < b¤, alloraunaredistribuzioneuniformedeter-

minerebbeunavariazionedelredditoparia Á
1+ Á¢

h
¹{¢w ¡(±¡r)¢

³
B̂ t¡B̂ s

t

í
,

cheènegativase, comeèprobabile, leperditederivantidall’investimentonon
più e¤ettuatoine sianomaggiori dei guadagni ottenuti dai salari. U nacerta
disuguaglianzainiziale, almenoperleeconomiepiù povere, sembranecessaria
a¢nchè l’economiasperimenti crescita(vedi M urphy, Shleifer, and V ishny
(19 8 9 b)).

3.5.1 D inamichedi accumulazioneconredistribuzione

A nalizziamopiù approfonditamenteledinamichedi accumulazione, siaindi-
viduali cheaggregate.

L edinamichedi accumulazionedegli individui dipenderannodallaquan-
tità di ricchezzachepossiedonoad inizioperiodo. D alla(40), (42) e (43)
possiamoricavarelaseguenteequazionedi accumulazione:

b̂it+ 1 =
(1¡¿)¢½¢Á
(1 + ½)¢(1 + Á)

¢y
³
b̂it
´
+ ¿¢¹Yt: (47 )

R ispettoalcasosenzatassazioneavremochelacurvadi accumulazione
risulterà inogni luogomenoinclinata(delfattore(1¡¿)) etraslataverso
l’altodi ¿¢¹Yt.

O sserviamocheperavereunacrescitacontinuanellungoperiodoè nec-
essarioche:

½¢Á ¢(1¡¿)¢±
(1 + ½)¢(1 + Á)

> 1 ) ¿ < 1¡(1 + ½)¢(1 + Á)
½¢Á ¢± (48)

altrimenti ogni individuo(equindi l’economia) vedrebbeconvergerelapro-
priaricchezzaadunvalorecostante.

Pernonaverepiù segmentazionedellasocietà è necessario(almenoper
uncertoperiododi tempo)cheb¤< b̂Ft, dovequest’ultimoè ilpunto…ssonel
casosi investisseesclusivamenteins. Q uestodovrebbepermettereadogni
individuodi investirenelsettoreadaltaremunerazioneecosì eliminarela
segmentazione.

D alla(47 ) e(43)abbiamoche:

b̂Ft =
(1 + ½)¢(1 + Á)

(1 + ½)¢(1 + Á)¡(1¡¿)¢½¢Á ¢r ¢
·
(1¡¿)¢Á ¢½¢w
(1 + ½)¢(1 + Á)

+ ¿¢¹Yt
¸
:

(49 )

Si osservi comeillivellodi b̂Ft dipendapositivamenteda¹Ytequestorende
l’ideacheineconomieavanzatelaredistribuzionerichiedaunlivellodi ¿ in-
ferioreequindi penalizzi inmisuraminorelacrescita. A questoproposito
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notiamocomepotrebbeessereottimoperloStatoindebitarsi nelbrevepe-
riodoper…nanziarelaredistribuzioneecominciareatassaresolodopoche
tutti gli individui possanoinvestirenelsettoreadaltaremunerazionesenza
bisognodeltrasferimento. In questomodosi eviterebbel’e¤ettonegativo
inizialesullacrescitaelafuturatassazionesarebbemenopesantedatocheil
redditoaggregatocrescerà aduntassomaggiore. InsostanzaloStatofarebbe
lefunzioni delmercatodei capitali mancante.

3.6 L eanalisi empiriche
Ilrapportofrarazionamentodelcreditoecrescitaè statooggettodi molte
analisi empiriche. Bernanke and G ertler(19 8 9 ) presentanoun’analisi sul
rapportofrarazionamentodelcreditoesceltedi investimentodellepiccole
imprese. A ncheseessi nonconsideranoesplicitamenteladistribuzionedel-
laricchezza, è utileamettere in evidenzacome ilrazionamentoabbiaun
e¤ettonegativosullivellodi investimentoecomequesto, inunmodelloà
la BanerjeeandN ewman(19 9 3), provochi une¤ettonegativosullacrescita.
Perotti (19 9 3), considerandocomeindicatoredelrazionamentodelcreditoil
rapportofrailmutuoconcessoeilvaloredellacasadaacquistare, trovauna
correlazionepositivafraquestoeillivellodegli investimenti;inoltrel’e¤etto
è rinforzatosesi consideraancheunindicedelladistribuzione(nelsuocaso
ladimensionedei duequintili inferiori). O ccorrericordare, tuttavia, chele
analisi sulrapportofrarazionamentodelcreditoecrescitanon è univoco.
Jappelli andPagano(19 9 4), adesempio, trovanounarelazionepositivafra
questeduevariabili, ancheseillorointeresseèconcentratosullesceltedicon-
sumo. Inoltre, D eG regorio(19 9 6) presentaunmodellodoveilrazionamento
delcreditoha sia e¤etti positivi (maggiorsaggiodi risparmio) sia e¤etti
negativi (vincoli all’investimento) esostiene, sullabasedi un’analisi empir-
ica, chel’e¤ettonegativoè superioreaquelli positivo. Perotti (19 9 6) trova
unacorrelazionepositivatracrescitaepoliticheredistributive, così comefra
crescitaedinvestimentopubblicoinistruzione. Interminidelnostromodello
sipotrebbepensarecheledistorsioniderivantidallaredistribuzionesianopiù
checompensatedall’aumentodeltassodi crescitaindottodalmaggiornu-
merodi individui cheriesconoainvestirenelsettoreadaltaremunerazione.
Forseinquestalucesipotrebberointerpretarelacorrelazionepositivatrovata
daPerotti (19 9 6) eEasterlyandR ebelo(19 9 3) fratassodi crescitaelivello
di tassazione.
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D imostrazioneProposizioni
D imostrazioneProposizione1
D all’equazione(13) abbiamoche:

B t+ 1

B t
> 1 , (1¡¿t+ 1)¢[½¢A¢L® ¡(1 + ½)]>

1 + ½
Á ¢(1¡®)

N elcasoincui ½¢A¢L® ¡(1 + ½) > 0 avremoche

¿ < 1¡ 1 + ½
Á ¢(1¡®)¢[½¢A¢L® ¡(1 + ½)]

mentrenelcasoche½¢A¢L® ¡(1 + ½) < 0 avremoche

¿ > 1¡ 1 + ½
Á ¢[½¢A¢L® ¡(1 + ½)]

> 1

Inquest’ultimocasoè evidentechel’economianonsperimenterà mai un
tassodi crescita positivopoichè ¿ 2

£
¡ ®
1¡® ;1

¤
. SeA¢L® > (1+ ½)¢(1+ Á)

Á¢½
avremosempreche ½ ¢A¢L® ¡(1 + ½) > 0 equindi …ssando¿Gt+ 1 = 1¡

(1+ ½)
Á¢(1¡®)¢[½¢A¢L®¡(1+ ½)] abbiamoquantoa¤ermatoneltesto. L asogliaperA¢L®

nonè (1+ ½)
½ poichè ¿ ¸¡ ®

1¡® .

D imostrazioneProposizione2
L adinamicadistributivaèdatadall’equazione(14). Si puòosservareper

g (¿t+ 1)¢
·
1 + Á ¢(1¡®)¢(1¡¿t+ 1)

1 + Á

¸
< 1

ogniricchezzaindividualetendeaconvergereversolamediadelladistribuzione
equindi si assisteadunadiminuzionedelladisuguaglianza. Considerando
che:

g (¿t+ 1)¢
·
1 + Á ¢(1¡®)¢(1¡¿t+ 1)

1 + Á

¸
< 1 , ¿t+ 1 > 1¡ (1 + ½)¢(1 + Á)

½¢Á ¢(1¡®)¢A¢L®

…ssando¿C = 1¡ (1+ ½)¢(1+ Á)
½¢Á¢(1¡®)¢A¢L® si halaprovadellaProposizione.

D imostrazioneProposizione3
L aprovadellaProposizioneseguedallarelazione(15) edalconsiderare

congiuntamenteleProposizioni 1 e2.

D imostrazioneProposizione4

32



D allacondizionedi primoordinedellamassimizzazionedi (16)rispettoa
¿ abbiamoche:

¿i=
1 + Á ¢(1¡®)
Á ¢(1¡®)

+
(1 + Á)¢

³
1§

p
1 + 4 ¢Á ¢¹it

´

2 ¢Á 2 ¢(1¡®)¢¹it
(50)

dove¹it=
¹Bt¡¹bit
¹B t

.
U na soluzione, quellacon il+ p:, può essere scartataperchè determi-

na sempre valori fuori dall’intervallodi de…nizione di ¿. Inoltre, poichè
d ¿i
d ¹it
¢d ¹id ¹bit

< 0 eper¹it = 0 ¿i = ¡ ®
1¡® , possiamoconcludereche8 ¹it <

0 abbiamouna soluzione d’angoloe, in particolare, la soluzione coincide
che illimite inferioredell’intervalloammissibiledi ¿. N elcasodi ¹it ! 1

¿i= 1¡
p
(1+ 4¢Á)¢(1+ Á)2¡1¡3¢Á

2¢Á 2 ¢(1¡®) < 1. Q uestoconcludereladimostrazionedella
Preposizione.

D imostrazioneProposizione5
D alla(16)si puòveri…carechelepreferenzedegli individui risultanocon-

caverispettoa ¿ nell’intervallodi interesse equindi che lecondizioni del
teoremadell’elettoremedianorisultanosoddisfatte. L ’applicazionedi questo
provalaProposizioneconsiderandochelafunzionedi utilità è riesprimibile
intermini di ¹it=

¹B t¡¹bit
¹B t

.

D imostrazioneProposizione6
L adimostrazionedellaProposizionesi basasulconsiderarel’equazione

alledi¤erenze(17 ) eleProposizioni 4 e5. L adinamicapuòesseredi due
tipi, entrambi tuttaviaconvergenti allostessoequilibriodi lungoperiodoin
termini dellalatassa¿. D e…nendocon¹ mt ledotazioni relativedell’elettore
medianoabbiamoche

1. se¹ mt ·0 allorasi …sserà ¿t= ¡ ®
1¡® . D alla(17 ) abbiamoche¹it= ¹i

8tequindi questosarà un’equilibriodi lungoperiododovevi sarà una
crescita continuaalmassimotassopossibile. L a distribuzione della
ricchezza, senonuniforme, tenderà invaloreassolutoadisperdersi(vale
lacondizione¿ < ¿G ), mentreinvalorerelativoarimanerecostante(i
¹tnoncambiano).

2. se¹mt > 0 alloraesisterà unperiododi transizioneincui ¿t> ¡ ®
1¡® ,

madalla(17 )abbiamoche¹mt tenderà a0 . Q uandoraggiungerà questo
puntoalloravaleilragionamentodelpuntoprecedente. A ncheinquesto
casoavremoun’equilibriodi lungoperiododovevi sarà unacrescita
continuaalmassimotassopossibile. L adistribuzionedellaricchezza,
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chenonpotevaessereuniformealmomentoiniziale(¹mt > 0 ), tenderà
invaloreassolutoadisperdersi (valelacondizione¿ < ¿G ), mentrein
valorerelativoarimanerecostante(i ¹tnoncambiano).

D erivazione delle regole ottime di sceltanelcaso di mercati
incompleti

D e…niamoilL agrangianodelproblema:

L= log
¡
bit¡eit¡sit

¢
+ Á ¢log

¡
r¢sit+ w ¢lit+ (1¡lit)¢h(eit)

¢
+ ¸¢sit+ °¢(1¡lit)

L econdizioni di primoordinesarannoleseguenti:

@L
@lit

=

Á ¢(w ¡±¢eit)
r¢sit+ (1¡lit)¢±¢eit+ lit¢w

¡° 8eit¸e

Á ¢w
r¢sit+ lit¢w

¡° 8eit< e

@L
@sit

=

¡1
bit¡sit¡eit

+
Á ¢r

r¢sit+ (1¡lit)¢±¢eit+ lit¢w
+ ¸ 8eit¸e

¡1
bit¡sit¡eit

+
Á ¢r

r¢sit+ lit¢w
+ ¸ 8eit< e

@L
@eit

=

¡1
bit¡sit¡eit

+
Á ¢(1¡lit)¢±

r¢sit+ (1¡lit)¢±¢eit+ lit¢w
8eit> e

inde…nita eit= e
¡1

bit¡sit¡eit
8eit< e

sit¢̧ = 0 , ¸ ¸0
(1¡lit)¢°= 0 , °¸0

(51)

L aricercadellasoluzioneè complicatadalladiscontinuità dellafunzione
h (¢), chenonpermetteilcalcolodelladerivatainogni punto. Procederemo
quindi intrepassi.

Primopasso
¡
(eit)

¤< e
¢

Selasoluzionerichiedesseun (eit)
¤ < e avremochelasoluzioneottima

comporterebbeun(lit)
¤= 1 (vedilaprimacondizionedella(51)), un(eit)

¤= 0
(vedi laterzacondizionedella(51)) elasceltaottimadi sitsarebbedatada:

@L
@sit

=
¡1

bit¡sit
+

Á¢r
r¢sit+ w

+ ¸ (52)

sit¢̧ = 0 ;¸ ¸0
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Posto
@L
@sit

= 0 otteniamo

¡
sit
¢¤= max

·
0 ;
Á ¢r¢bit¡w
r¢(1 + Á)

¸
,

ossiaperunvaloredi bit <
w
Á ¢r abbiamochel’individuorisultarazionato

nellesceltedi investimento. R iassumendoavremoche:

¡¡
lit
¢¤;

¡
sit
¢¤;

¡
eit
¢¤¢=

µ
1;max

·
0 ;
Á ¢r¢bit¡w
r¢(1 + Á)

¸
;0

¶

cheèquelloa¤ermatoneltesto.
Secondopasso

¡
(eit)

¤¸e
¢

Condizionenecessariaperchèsiabbiaunasoluzioneottimapositivapereit
èchebit> e. Selasoluzionerichiedesseun(eit)

¤¸e avremochelasoluzione
ottimacomporterebbeun(lit)

¤= 0 (vedi laprimacondizionedella(51)), un
sit= 0 (risolvi perlasecondaelaterzacondizionedella(51)edatoche± > r
peripotesi abbiamo¸ = 0 , dacui sit= 0 ) elasceltaottimadi eitsarebbe
datada:

@L
@eit

=
¡1

bit¡eit
+

Á
eit

Posto
@L
@sit

= 0 otteniamo

¡
eit
¢¤= max

·
e;

Á ¢bit
(1 + Á)

¸
perbit> e

N otiamocheperunvaloredi e < bit<
e¢(1 + Á)

Á
abbiamouninvestimento

minimoobbligatopari ae. R iassumendoavremoche:

¡¡
lit
¢¤;

¡
sit
¢¤;

¡
eit
¢¤¢=

µ
0 ;0 ;max

·
e;

Á ¢bit
(1 + Á)

¶̧
perbit> e

Terzopasso
L ’analisi svolta…noadorahapermessodi evidenziarechelesceltedel-

l’individuosonodi tipodicotomico, ossiaquandoun’individuoinvesteinsit
non investe in eiteviceversa. D adeterminarerimaneperqualevaloredi
bitl’individuosceglieuntipologiadi investimentoanzichè l’altra. E’chiaro
chequestovaloredovrà esseremaggioredi e, maladiscontinuità dellafun-
zionenonpermettediprocedereconlostudiousualedelsegnodelladerivata.
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E’necessarioprocederealconfrontoassolutodelvaloredell’utilità nei due
casi e, poichè, comesi dimostrerà, ledi¤erenzesonomonotone, ilpuntodi
uguaglianzadeterminerà ilvaloredi bit, chechiameremob¤, talepercui si
passadauninvestimentoadunaltro. Illivellodi b¤sarà chiaramenteuguale
perogni individuo.

L ’utilità dell’investimentonelcasosi investissesecondolaregola(27 ) è
pari a:

U s(bt) = log
µ
bt¡max

·
0 ;
Á ¢r¢bt¡w
r¢(1 + Á)

¶̧
+ Á ¢log

µ
r¢max

·
0 ;
Á ¢r¢bt¡w
r¢(1 + Á)

¸
+ w

¶
;

(53)

mentresesi investissesecondolaregola(28)

U e (bt) = log
µ
bt¡max

·
e;

Á ¢bt
(1 + Á)

¶̧
+ Á ¢log

µ
±¢max

·
e;

Á ¢bt
(1 + Á)

¶̧
:

(54)

b¤ è implicitamentede…nitodallaseguenteuguaglianza:

U s(b¤) = U e (b¤)

D ataleformediU e eU s nonesisteunasoluzioneesplicitadi b¤(oalmeno
unasoluzionedi facilecomprensione). Possiamoperònotarecheladi¤erenza
U e ¡U s è crescenteinbit(si noti infatti che @U e

@bt
> @U s

@bt
8bt> e) equestoci

assicural’unicitàdib¤. Inoltreèfacileveri…carecheb¤dipendenegativamente
dallivellodi e comeeradaattendersi. In…neb¤dipenderà positivamentesia
dar chedaw , poichèrisultanoambedueavereune¤ettopositivosuU s(bt).

D imostrazioneProposizione 7
In primis osserviamochepoichè abbiamoassuntoche e > w

Á¢r allorab¤

sarà sempremaggioredelpunto…ssobR ;F · w
Á¢r equindi avremosempre

segmentazione. Cosi’tutteledinastielacui eredità è minoredellasogliab¤
tenderannoalpunto…ssobR ;F , mentrelealtreaccumulerannoaduntasso
g (si vedal’equazionedi accumulazione(29 )). Q uestoprovalaprimaparte
dellaProposizione.

Ilvaloresogliadi ricchezzab¤dipenderà dalvaloreassuntodae. Infatti
perb¤¸

³
1+ Á
Á

´
e avremochequestoède…nitodallaseguenteuguaglianza:

(1 + Á)log[r¢b+ w ]+ log

"
ÁÁ

r¢(1 + Á)1+ Á

#
= (1 + Á)log[b]+ log

"
ÁÁ ¢±Á

(1 + Á)1+ Á

#
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ossiailvaloredell’eredità cheuguaglialeutilità nelcasosi investisserispet-
tivamentesoloinsosoloin e, dacui

b¤=
w

r
³¡

±
r

¢ Á
1+ Á ¡1

´

D allacondizioneb¤¸
³
1+ Á
Á

´
e avremoquindi che:

w
Á¢r < e · w ¢Á

(1 + Á)¢r¢
h¡

±
r

¢ Á
1+ Á ¡1

i

cheprovalaProposizione. N otiamocomecondizionenecessariaa¢nchè la
precedenterelazionesiaveri…caè che

± < r
µ
1 + Á + Á 2

1 + Á

¶1+ Á
Á

ossiasi poneun limite superiorealladi¤erenzafra i rendimenti delledue
attività.

N elcasoincui inveceb¤ <
³
1+ Á
Á

´
e avremocheb¤ è individuatoimplici-

tamentedallaseguenteuguaglianza:

b¤= e +
ÁÁ ¢(r¢b¤+ w )1+ Á

eÁ ¢±±¢r¢(1 + Á)1+ Á

Q uestocompletaladimostrazione.
D imostrazioneProposizione8
Poichè w

Á¢r < e · w¢Á

(1+ Á)¢r¢
"
(±r)

Á
1+ Á ¡1

# sappiamodallaprecedentedimostrazione

cheb¤= w

r

Ã
(±r)

Á
1+ Á ¡1

! . Q uellocherestadaanalizzareèsottoquali condizioni

b¤> bN R ;F , ossia:

w

r
³¡

±
r

¢ Á
1+ Á ¡1

´ >
Á ¢½¢w

(1 + ½)¢(1 + Á)¡Á ¢½¢r

M ediantesemplicealgebraè possibilearrivareallaseguentecondizione

± < r¡
1
Á

·
(1 + ½)(1 + Á)

½Á

1̧+ Á
Á

Q uestocompletaladimostrazione.
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