Propensione al risparmio delle famiglie - OECD
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(Anno: 2008 - Fonte: elaborazioni di CERM su OECD - Economic Outlook 2008)

L'OECD rende disponibile la serie della propensione al risparmio delle famiglie. A differenza di EUROSTAT, la famiglia
corrisponde a quella della definizione di famiglia consumatrice: "A household is a small group of persons who share the
same living accommodation, who pool some, or all, of their income and wealth and who consume certain types of goods
and services collectively, mainly housing and food". Inoltre, la propensione al risparmio € netta, calcolata sulla base di
stime sia dei risparmi netti che dei redditi disponibili netti (cfr. note esplicative alle Tavole 23 e 24 di OECD Economic
Outlook 2008).

Nel 1990, I'ltalia aveva una propensione netta al risparmio doppia rispetto alle due medie dei Paesi riportati nella tavola
qui sopra. In particolare, significativamente superiore a quella della Francia e della Germania.

Poi, una riduzione pressoché continua, che dal 21,7% del 1990 ha, nel 2006, raggiunto I'8,7%, per poi diminuire ancora di
quasi 2 p.p., a 6,8, nel 2007.

Nel 2007, la propensione al risparmio italiana si colloca al di sotto di quella di Francia e Germania, e al di sotto della
media dei Paesi europei riportati nella tavola.

Dal 1990, soltanto la Corea ha sperimentato un processo di caduta della propensione netta al risparmio piu accentuato di
quello italiano (in termini di punti percentuali di reddito disponibile netto).

Dal 2002, anno in cui si € assistito all'ultimo recupero (da 10,54 a 11,40%), la riduzione avvenuta tra il 2006 e il 2007 & la

piu consistente.



All'interno di un processo di generale riduzione della propensione al risparmio su scala internazionale, I'ltalia si
contraddistingue per la portata e la velocita del fenomeno, che tra il 2006 e il 2007 si € ripresentato ai ritmi piu elevati tra i
Paesi presi in esame.

| dati dell'OECD confermano, da altro punto di vista, le conclusioni traibili dai dati ISTAT ed EUROSTAT (cfr. precedente
Grafico n. 17). La caduta dei risparmi, da un lato, & sintomo della mancanza di crescita e dell'impoverimento delle famiglie
e, dall'altro, € un "vincolo" in piu da considerare nella progettazione delle riforme di rilancio. Soprattutto quelle che

riguardano la diversificazione multipilastro del finanziamento di pensioni e sanita e lo sviluppo dei fondi pensione dei fondi
sanitari. [fp&ncs]



Propensione al risparmio delle famiglie - EUROSTAT

Household gross saving rates, % gross disposable income

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
EU-27 12,0% 11,3% 12,1% 12,1% 11,9% 11,5% 11,5% T 10,9% 10,6%_
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Germany 15,3% 15,1% 15,2% 15,7% 16,0% 16,1% 16,3% 16,2%
Estonia 9.2% 4 1% 3,1% 0,5% -0,1% -1,0% -0,8% -0,7%
Ireland . . . 11,3% 12,2% 12,5% 13,0% 11,0%
Greece : 2,5% 1,7% 1,1% 1,6% 1,5% 0,7% 1,2%
Spain 11,5% 11,1% 11,1% 11,4% 12,0% 11,3% 11,0% 10,5%
France 15,1% 14,9% 15,6% 16,7% 15,6% 15,6% 15,0% 15,3%
Italy 15,8% 14,2% 16,0% 16,8% 16,0% 16,1% 15,9% 14,9%
Cyprus : ; : : : ; : :
Latvia -0,5% 2.9% -0,4% 1,2% 24% 25% 1,1% -3,6%
Lithuania 7,8% 7,.2% 6,2% 6,1% 3,7% 1,5% 1,6% 0,7%
Luxemlbrourg : : : : : :
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Malta ; ; ; ; ; ; ; ;
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Poland 12,9% 10,7% 12,1% 8,4% 7,8% 7,2% 7,2% 6,6%
Portugal 9,8% 10,2% 10,9% 10,6% 10,5% 9,7% 9,2%
Romania : : : : -7,3% -3,0% -10,9% :
Slovenia : 14,5% 16,1% 16,9% 14 8% 159% 16,8% 16,1%
Slovakia 11,2% 11,1% 8,1% 8,9% 7% 6,2% 7.2% 6,5% :
Finland 9,3% 7.6% 7.8% 7.9% 8,4% 9,4% &,0% 5,6% 4,5%
Sweden 6,0% 7.4% 11,8% 11,6% 11,4% 10,3% 0,5% 0,8% 10,9%
United Kingdom 5, 3% 5, 1% 6,4% 5, 0% 4 0% 3,7% 5,6% &, 0% :
Horway 9,5% 9,2% 8,2% 12,7% 13,3% 11,8% 14,5% 5,6% 456%
Switzerland 16,0% 16,9% 17,1% 16,1% 14,8% 14 4% 142%

(Anno: 2008 - Fonte: elaborazioni di CERM su EUROSTAT - European sector accounts)

Gli ultimi dati ISTAT diffusi il 22 Luglio u.s. (Conti economici nazionali per settore istituzionale) rivelano una sensibile
riduzione della propensione al risparmio delle famiglie consumatrici (i.e. le famiglie propriamente dette) tra il 2006 e il
2007: dal 12,4 all'11,5%. Il trend, in realta, & decrescente dal 2002, quando la percentuale fu del 14,3. E in Europa che
cosa succede?

EUROSTAT riporta i dati del risparmio lordo in percentuale del reddito lordo (con correzione per tenere conto della
variazione dei diritti netti sulle riserve tecniche dei fondi pensione, come ISTAT), ma riferiti solo ad un aggregato diverso e
pit ampio rispetto a quello ISTAT. Nella definizione di famiglie EUROSTAT rientrano anche quelle che ISTAT definisce
famiglie produttrici: "The households sector comprises all households and includes household firms. These cover sole

proprietorships and most partnerships that do not have an independent legal status. Therefore the households sector, in



addition to consumption, also generates output and entrepreneurial income. In the European accounts, non-profit
institutions serving households (NPISHSs), such as charities and trade unions, are grouped with households. Their
economic weight is relatively limited".

Precisata questa differenza, i dati EUROSTAT confermano che, dopo fasi storiche in cui I'ltalia manteneva tassi di
risparmio delle famiglie significativamente superiori alle medie internazionali, adesso il dato & nella media dell'’Area Euro e
con una netta tendenza alla riduzione: -1 p.p. tra il 2005 e il 2006 e, nella misura in cui la riduzione registrata dall'lISTAT
con riguardo alle famiglie consumatrici coglie anche la tendenza dell'aggregato piu ampio, un altro punto percentuale in
meno tra il 2006 e il 2007.

Stagflazione, difficolta occupazionali, basse retribuzioni stanno comprimendo la quota del reddito disponibile destinabile al
risparmio. Oltre alla sfida di creare le compatibilita macrofinanziarie e le condizioni di mercato per il reindirizzo del
risparmio (dai depositi bancari, dal TFR e dalla casa verso investimenti di medio-lungo termine, magari attraverso i fondi
pensione), comincia a prospettarsi, se questa tendenza non si inverte, un problema di riduzione del risparmio, anche
guesto tutto nuovo, al pari della compresenza di stagflazione e moneta forte, nella storia italiana.

Una prospettiva pesante, alla vigilia di riforme indifferibili come la diversificazione multipilastro del finanziamento delle
pensioni e della sanita.

E necessaria una profonda riflessione sul quadro che continua ad emergere da tutti i dati sui conti nazionali, di
produzione, consumo e risparmio. Tutti testimoniano I'esigenza di riforme tempestive e strutturali dell’economia italiana.
[fp&ncs]



