
U
no studio, tratto dall’ou-
tlook di aprile 2013 del
Fondo monetario inter-
nazionale, narra la sto-
ria vera del debito pub-
blico in oltre centotren-

ta anni di capitalismo che, come si ve-
drà, risulta radicalmente diversa dalla
menzognera vulgata che attribuisce
all’eccesso di welfare la crisi dei bilanci
pubblici. La linea del grafico che pubbli-
chiamo rappresenta il livello dei debito
pubblico rispetto al prodotto lordo nella
media dei paesi capitalistici avanzati, di
cui parte preponderante sono Usa ed Eu-
ropa, dal 1880 ai nostri giorni. La prima
considerazione è che il debito pubblico è
sempre esistito, può attestarsi ad un li-
vello «normale», o «eccessivo», ma è
sempre esistito. Ciò, di per sè, demistifi-
ca l’idea che la virtù consista in un bilan-
cio in pareggio e la ineffabile decisione
imposta dall’Unione europea di rendere
virtuose le Costituzioni dei paesi
dell’Unione fissando in esse la regola del
pareggio. L’art. 81 della Costituzione
prevede che leggi che comportano una
spesa debbano «… indicare i mezzi per
farvi fronte»: il mezzo può essere anche
l’indebitamento e non è detto che i costi-
tuenti fossero così sprovveduti da igno-
rare la funzione del debito pubblico.

Proviamo ora a leggere il grafico. A
partire dal 1880 il livello del debito oscil-
la per oltre tre decenni intorno al 40%
del prodotto lordo. Si impenna con la pri-
ma guerra mondiale raggiungendo
l’80% del prodotto lordo, alla fine di essa
comincia a scendere, ma subito ritorna
al livello massimo in seguito all’esplosio-
ne della crisi degli anni 30; da quel livel-
lo parte la successiva impennata dovuta
alla seconda guerra mondiale in seguito
alla quale il debito pubblico raggiunge
circa il 120% del Pil. Vale la pena di ricor-
dare che questa è una media dei paesi
avanzati, per i paesi direttamente coin-
volti nelle due guerre, per quelli europei
in particolare, nel 1945 il livello del debi-
to era ben oltre il 200% del Pli. Dopo la
guerra e per i «trenta anni gloriosi» ini-
zia una forte riduzione del debito che ar-
riva fino al 30% circa del Pil nella media,
ma a partire dal 1975 inizia una irresisti-
bile ascesa che porta il debito pubblico
vicino al livello raggiunto dopo due guer-
re mondiali, al 105% del Pil.

ILDEBITO INTEMPODI PACE
La constatazione più semplice è che sto-
ricamente le guerre sono causa di forma-
zione di eccessi di debito pubblico. Ciò
che più intriga, tuttavia, e constatare la
rapidità e la dimensione della riduzione
del debito che si realizza nei trenta anni
successivi alla seconda guerra, gli anni
di Bretton Woods, e la successiva ininter-
rotta risalita che dura ormai da circa qu-
rant’anni, contrassegnati dell’egemonia
liberista. Ed è la prima volta nella storia
del capitalismo che una crescita così for-
te e così duratura del debito pubblico av-
viene in periodo di pace e paradossal-
mente questa dilatazione del debito si è

verificata mentre si affermava la tesi del-
lo «Stato minimo». Alla base della formi-
dabile discesa del rapporto debito-Pil
del dopoguerra vi è la forte immissione
di denaro da parte delle Banche centrali
e, nella fase della ricostruzione, anche
da parte del Piano Marshall. La crescita
sostenuta del prodotto che ne derivò, in-
sieme alla svalutazione del debito deri-
vante dall’inflazione ridusse drastica-
mente il peso del debito sul prodotto lor-
do. Tale riduzione durò ben oltre la fase
della ricostruzione nonostante quelli fos-
sero gli anni nei quali nella generalità

dei paesi avanzati furono sviluppate le
strutture portanti del Welfare State. Il
modello distributivo delineatosi in segui-
to all’affermarsi di politiche riformiste
risultò perfettamente funzionale al tipo
di sviluppo di quella fase: la crescita si-
stematica delle retribuzioni reali in li-
nea con la crescita della produttività fi-
nanziò la diffusione in tutti i Paesi avan-
zati dei consumi di massa, mentre la cre-
scita, attraverso l’adozione di sistemi fi-
scali fortemente progressivi, della quota
di reddito assegnata ai bilanci pubblici
finanziava la creazione dello Stato socia-

le e riduceva ulteriormente le disugua-
glianze. Ne risultò una crescita di
trent’anni, priva di crisi finanziarie, e
senza che né debito pubblico, né debito
delle famiglie aumentassero rispetto al
Pil.

Le crisi finanziarie sono tornate con
l’affermarsi dell’ideologia e delle politi-
che liberiste: a partire dagli anni ’80 ce
ne sono state cinque di portata mondia-
le. Le retribuzioni sono rimaste sostan-
zialmente ferme e le disuguaglianze so-
no aumentate e poiché ciò è avvenuto
nel contesto di un modello di crescita di
tipo consumistico, la conseguenza è sta-
ta una forte crescita del debito delle fa-
miglie. Ma cresce ininterrottamente an-
che il debito pubblico. Il primo scatto in
alto si verificò alla metà degli anno’70 in
seguito alla crisi petrolifera in quanto i
governi aumentarono la spesa pubblica
per contrastare l’effetto deflazionista
della quintuplicazione repentina del
prezzo del petrolio. Ma continuò nei de-
cenni successivi. Questo in quanto si af-
fermò un’ideologia, sostenuta colpevol-
mente dalle Banche centrali, per la qua-
le riducendo la pressione fiscale la cre-
scita economica aumenta. Tutto ciò in
barba all’esperienza che dimostrava il
contrario: i paesi europei con le migliori
performance economiche, i Paesi scandi-
navi, sono quelli con la pressione fiscale
più alta e gli stessi Stati Uniti hanno avu-
to la migliore performance negli anni di
Clinton con una politica fiscale rigorosa
al punto da portare in attivo il bilancio
pubblico. Il balzo finale nel rapporto de-
bito pubblico/Pil si è verificato negli an-
ni 2000 prima in seguito allo scoppio
della bolla tecnologica e poi, e soprattut-
to, a quello della crisi in corso in quanto
si è deciso di salvare le banche coi bilan-
ci pubblici e gli Stati hanno dovuto con-
trastare le spinte recessive provenienti
dalla crisi finanziaria. L’adozione dal
2010 di politiche di austerità non ha ar-
restato la crescita del rapporto debito
Pil in quanto provoca la caduta del Pil.

In conclusione, se si considera l’anda-
mento complessivo, la formazione di ec-
cessi di indebitamento pubblico è dovu-
ta storicamente alle guerre, alle crisi fi-
nanziarie ed economiche e all’afferma-
zione di ideologie liberiste. Lo Stato so-
ciale c’entra niente. Non per dire che
non vi siano problemi. Essi, tuttavia, van-
no affrontati con politiche che tengano
presenti le variabili in gioco: l’immigra-
zione, l’aumento della produttività in ge-
nere e in particolare nella produzione di
beni pubblici, la conformazione dei siste-
mi fiscali. Quanto al bilancio pubblico e
a un uso razionale del debito apparireb-
be di semplice buon senso una regola
che stabilisse che tutte le spese per il fun-
zionamento dello Stato debbano essere
finanziate rigorosamente con entrate fi-
scali; le spese per investimenti pubblici
possano essere finanziate con debito
contratto a prezzi di mercato; le spese
per sostenere la domanda e rilanciare
l’economia possano essere finanziate
dalla Banca centrale a costo zero.

Aumentano le entrate, ma il debito se-
gna un altro record. Nonostante il fisco
abbia rastrellato nei primi sei mesi
dell’anno il 21% in più rispetto all’anno
precedente, l’andamento dello stock di
debito pubblico continua a crescere. A
giugno si sono aggiunti «solo» 600 mi-
lioni, ma il livello resta altissimo:
2.075,1 miliardi.

Nonostante questa «trappola morta-
le» (più tasse e più debito), e nonostan-
te le fibrillazioni continue a cui è sotto-
posto il governo Letta (il caso Alfano e
quello Berlusconi si sono susseguiti
senza soluzione di continuità), il merca-
to continua a dare fiducia al Paese. Lo
spread ieri ha toccato i minimi da due

anni, toccando quota 247 e stabilizzan-
dosi poi a 250. Anche il tasso dei bond
decennali scende al 4,16 per cento. Be-
ne l’asta dei Bot: il Tesoro ha venduto
tutti 7,5 miliardi di euro di Bot a 1 anno
con rendimenti in lieve calo. Il tasso
medio e' sceso all'1,053% dall'1,078%
dell'asta di luglio. La domanda e' stata
pari a 1,49 volte l'importo offerto, in
leggera discesa da 1,56 volte del collo-
camento precedente. Nonostante le
buone notizie sui titoli italiani, Piazza
Affari chiude «piatta» a +0,44%. Il mer-
cato resta molto volubile e in settima-
na c’è molta attesa per le stime Euro-
stat sul Pil di Eurolandia e da oltreocea-
no arriveranno nuovi dati sulla produ-
zione.

Tornando ai dati diffusi da Bankita-
lia sul debito pubblico italiano, l’incre-

mento dei primi sei mesi di quest’anno
arriva a 86,5 miliardi. Sull’andamento
hanno inciso il fabbisogno delle Ammi-
nistrazioni pubbliche (44,5 miliardi) e
l'aumento delle disponibilità liquide
del Tesoro (41,9 miliardi). Il fabbiso-
gno è lievitato di 8,2 miliardi a causa
del sostegno ai paesi dell'area dell’euro
in difficoltà (comprendente la quota di
competenza dell'Italia dei prestiti ero-
gati dall’European financial stability fa-
cility, Efsf, pari a 5,3 miliardi e il versa-
mento effettuato in aprile della terza
tranche per la sottoscrizione del capita-
le dell’European stability mechanism,
Esm, per 2,9 miliardi). Tale sostegno
complessivamente ha raggiunto 50,8
miliardi.

Nei primi sei mesi dell'anno le entra-
te tributarie sono state pari a 189,436

miliardi di euro, in aumento dai
180,159 miliardi del periodo gen-
naio-giugno 2012. Le entrate del primo
semestre 2013 registrano un incremen-
to del 5,15%. Nel solo mese di giugno
2013, le entrate tributarie contabilizza-
te nel bilancio dello Stato, rileva la Ban-
ca d'Italia, sono state pari a 46,3 miliar-
di in aumento del 21,5% (8,2 miliardi)
rispetto a quelle dello stesso mese del
2012 (38,1 miliardi).

Il boom delle entrate era in parte
prevedibile, visti gli aumenti varati
dall’esecutivo Monti. Ma il dato di
Bankitalia ha dato subito la stura a chi
chiede un riequilibrio immediato del
prelievo. Senza pensare che gran parte
di quanto incassato è già inserito negli
andamenti di finanza pubblica. Nessun
vero «tesoretto» quindi.

Sul debito il governo ha annunciato
un piano di privatizzazioni che arrive-
rà in autunno. È molto probabile che si
pensi al settore immobiliare, e soprat-
tutto a valorizzazioni di beni. Non si
esclude la cessione di quote di società
partecipate, ma soltanto di quelle non
quotate. Torna sul tavolo, quindi, il pos-
sibile ingresso di privati in Poste Spa,
come da tempo si vocifera. Altri capito-
li potrebbero investire le società parte-
cipate dagli enti locali, oggi ancora mol-
to numerose. Per quanto riguarda i
«gioielli» come Eni, Enel e Finmeccani-
ca, il dibattito estivo che si è sviluppato
a margine di una esternazione di Fabri-
zio Saccomanni dovrebbe restare solo
sulla carta. Per ora l’Italia considera i
settori della difesa e dell’energia strate-
gici, e quindi non cedibili.
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Spread ai minimi da due anni, ma il debito è record

Liberismo e guerre: così
saltano i bilanci pubblici

Questo grafico rappresenta l’evoluzione storica del debito pubblico nelle economie occidentali avanzate (Usa, Giappone,
paesi europei), in particolare l’incidenza del debito sul prodotto interno lordo (Fonte: Fmi)
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I Paesi europei con
le migliori performance
economiche hanno
la pressione fiscale più alta
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