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IL RITORNO DEL CAPITALE

Loccidente va indietro nel tempo: ora la ricchezza acquisita predomina su
quella creata. Il francese Piketty e quelle tesi che affascinano i liberal americani

di iorgio Arfaras

S i torna & parlare di “riechi” o “poven”,
contrappost in un monds dove, come
denunciane piazze e intel lettuali, |l991:|rur
cento della crescits fimsce nelle mani
dellll g;ur cento della papolexione™. T nuo-
wi ricehi non sono piit gli affetiati gm:lh]un—
mini di Parigh o di Londra, che, piti che in-
wentare la niecherza, la ervditavans. Oggi i
“memict di clesse” sono 1 rudi fondators di
nuove imprese & gl ossessionali dirigenta
delle grandi imprese, saliti nella seala so-
ciale studiando prima e lavorando poi. La

fianza, con una nuova concentra-
zione della rcchezza nelle mam di poche,
torma enn prepotenza nel discorss politieo
e eulturale, presentata come ['antagonisme
della nuova epoca.

A studiaria, come era ierl e come si pre-
senta oggi, non poteva che essere un fran-
cese, un economizta che trasforma in mu-
men lindagine della ricchezza veechia o
nuova alla quale si erao dedicati i roman-
men def XIX secolo, da Balac a Stendhal,
e la porta nel Duemila. La riceres di The-
mas Pikelty, “Le Capital nu XXIe siécle”,
di eui il Foglio ha scritto gli scors: 14 & 17
aprile, ha fatto irmodene in un dibattito de-
minato da anni dagli aug!usassuni. Anche
perché la Francia offre un “laboratoric”

iale: nel 1781 eon {a riforma fiseale,
Sr::l'x emergere anche la ricchezza dells

Stasistiche alla mano, dagli
anni 70 a oget il capi
{largamente inteso) cresce i

rapidamente del veddito

nohilta e del clero, si [nu'uduce la registra-
zione dei beni o es-

sere ereditati. In guesto mn-dn i diritti i
proprieta e di trasmisstone della stessa so-
no garantitl. Grazie alla naturs “borghese”
della Riveluzione. Piketty pub studiare con
precistone la d.u:larulca della riecherza nel
corso dei secoli. Una ricerca senza prece-
denti per ricchezza statistica, che mette in
imbarazzo - con l'idea che la dinamica del-

Ia ricchezza rispetto al reddito sia crescen-
te invece che conwvergente — il pensiero
economics dominante.

In Europa — dal XIX secole fino ella
Grande Guerra — il del eapitale
{immobiliare ¢ mobiliare) generava un
reddito (rendite fondiarie, affitti, dividen-

, eedole) cospicun. Dalla Grande guerra
fino ai primi anni Cinquanta def 900 il pe-
so del capitale in Europa =1 & contratto,

rch.e I'inflazione ha quasi azzeratoil s‘n-

re delle obbligarioni @ s & avits uns eri-

&l notevole delle imprese, oltre alla perdi-
ta delle rendite coloniall. Questi sommoyi-
menti nel corse di qualche decennio han-
no abbattute il capitale e quindi il reddi-
to dei riechi. Nel secolo scorso finisce l'e-
poca del “rentier”.
Nel Secondo Dopogierre, sempre in Eu-
mentre st comprnme 1l peso del re-
chi, il eeto medio accumula un patrimonio
significativa, sopratiuite immobiliare. Si
ha pereid in cima un mondo di ricchi, ma
meng ricehi di quanto fossero in passato,
in mezzo si ha un mondo benestante, e, al-
la base, 51 ha chi possiede una riecherza
modesta o nulls, ma che @ proteite daile
stabo sociale T redditi da lavoro nel XIX se-
eolo - anche guando ben H —non po-
tevano avvicinarsi al md.sﬁ?dn capitale
quandn questo fosse stato corposo, e dun-
que, s uno avesse avite la possibilith di
rsi bene, essiz di entrare nel mondo
‘rentior”, non gli ssrebbe eonvenutn

lavorare. Le strategie per vivere bene sen-
za lavorare (“sppendere il cappello™ rac-
contate in “Le Pére Gorot" imcontrano
T'ammirazione di Piketty, che trovs Uanali-
=i di Balzac di grande precisione, nono-
stante non disponesse di statistiche neche
come quelle di oggi
Negli Stati Unch la situazione nella pri-
ma parte del XIX secelo era diversa: una
concentrazione della nechezz minore di
ﬂm]la europea, perché fa berra era nbbon-
ante {la rendite fondiaria era bassal ¢
perché chi emigrava non aveva riccherze
{nessuno nasceva riceal. Negli stati schiavi-
stici del Sud le cose non erano perd molto
diverse da quelle europee. Gli Stati Uniti
hanno. poi registrato una concentrazione
erescente della riechezza fino agli anmi
Venti deflo scorso secole - lepoca del
“Grande Gatsby”. Con la Grande depres-
stone, fa concentrazione di annmu:u slé
ridotta, ma molto meno che in Eurapa, per

pot ripartire dagli anm Ottanta. Con une
noviti la concentrazione di riccherza é ali-
mentata anche dagli enommi redditi da la-
woro dei dirigenti delle grandi aziende. Un
fenomena che eomincia & palesarsi anche
in Europa. I redditi da lavers ben pagati
nel XXI secofo possone avvicinars al red-
dito da capitale quando questo non & trop-

po corposo, e dungue, se uncfuna ha la pos-
sibilita di guadagnare molto, pud, a diffe-
renza del o, evilare di ereditare o di
sposarsi gne W]c a dire pub nascere
“male” ¢ sposarsi “per amore™

Come mai la ri dei porhj — dopn
essere caduta dal 1914 &l 1980 in Francia e
negli altri paesi europel - lorna & crescere?
Per una ragione meccanica: @ sufficiente
che il reddito da capitale - che ruota nel
lunga termine, secondos 1 caleoli dell'eco-
nomista fﬂmcese intorno al 4 per cento -
cresca piit del reddito nazionale - che,
sempre nel lungo termine, & & un passo dal

2 per cento. Se 51 consuma solo una parie
del 4 per cento - poniamo il 2 per cento —
€ si investe quanto resta - quindi il 2 per
cento -5t ha il capitale che cresce &l 4 per
cento conire una creseita economica del 2
per cento. Il capitale, anche non reinve-
stendo tutto il reddilo che genera, sequi-
stera un pess sempre maggdiore, con un pe-
5o che zark Lanto maggiore quanto maggio-
re & il risparmio. Se perd il rendimento del
capitale alla lunga fosse decrescente - eo-
me & nei modelll economici - ¢ ze il rispar-
mio fosse stabile o erescente, s avrebbe
una caduta prima ¢ un annul ullzmentn poi
del rendimento del capitale Se il rendi-
mento def eapitale fosse decrescente, |'edi-
ficio di Piketty mostrerebbe delle erepe.
Leconomista francese pensa perd che [11-
dea del rendimento decreseente sia priva
di buse empirica, anche se & comprensibi-
le 1n via logies;

Oggi negli Stati Unit |a concentrazone

della riccherza si sta awicinando ai livel-
Ii degli inizi del XX secolo, in Europa e 1n
Giappone non ancora; anche e lo stock di
eapitale rispetto al reddito in Europa e
Gmp'pnua & ancara maggiore. Come che
sia, Ia ricckerzs con annessa quota di red-
dito & in parte “inveniaia" ex nihiio dagh
imprenditori, @ in parte ricevuta in ere-
dila, per “fotteria biologica". Quanta par-
te della ricchezza ¢ ereditata e quanta in-
ventata? In Francis dal 1850 al F310 il S0
per cento della riechemzs era ereditato
(percifril 10 per cento era frutto dellinina-
fiva @ inventiva imprenditorialel Nel 1970
veniva ereditato meno del 50 per cento. Og-
gl ¢ il B0 per cento. Questa ¢ la riechexa
complessiva — lo stock Osservismo ora la
parte dello stock di ricehezza ehe ogni ge-
nerarione eredita — il flusso.

Nel XIX secolo 1l 10 per cento di
Egenerazione ricevevs in ereditd un reddi-
to pari a guanto guadagnava rel corso del-
la vita il 50 per cento della popolazione
mena abbiente. Poi si & avuto il croflo fra
le due guerre, quando solo il 2 per cento di
ogni geu.l:ﬂmunc aveva un reddito eredi-
tato pari &l reddito di una vita dei meno
abbienti. Negli ultimi tempi siamo torna-
ti sopra il 10 per cento. Se oggl si eredita-
no 7ol mile euro, s guadagna quanto una

raona con un reddite di 15 mils euro -
il reddito normale della gren parte :lellﬂ
popolazione meno abbiente -
B anni di vita. Anche un'ere

Ot cresce in Europa, piii
ancora che negli Seatt Unie, il
numero di erediieri con wna dote
sufficiente per vivere seny bnorae

stupisee per la propris consistenza con-
sente ogipgh vivere con une liberta che al-
tr1 BTHY.

Il frutio del lavore imprenditonale e
manageriale - misurato come quota di nuo-
v riechexza sullo stock di patrimoni - &
emerso el XX secolo: ['imprenditore la-
scia un’erediti cospleua, cosi come il gran-
de dirigente d'azrienda. Anche queste ere-
ditis eresconn per effetto del tasso di rendi-
menta della riechezza che & maggiors del-
la ereseita def reddite. E dunque, anche se
in origine si aveva una ricefiezza "da capi
talista”, questa, per effelto delle emdltﬁ.
diventa una riccherza “da rentier”, La ton-
centrazione della riccherza sembra avere
una natura permanente - un'idea non noo-
v, che nchiama Parelo. La si lascia corre-
re, oppure la si Lasse di pii per attenuare
1 suni effetts? E, se 1a s tassa di pait. quan-
to i pin? La si tassa in mode lieve. oppu-
e con intenti da confisca?
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