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CONSIDERAZIONI SULLA FINANZA PUBBLICA 
ITALIANA TRA IL XIX ED IL XX SECOLO 

Introduzione 

La situazione finanziaria dell’Italia, dell’ultimo decennio 
del XIX secolo1, ha risentito sia della debolezza strutturale, 
dovuta alle contraddizioni economiche politiche di un’unità 
nazionale non ancora matura, sia dei cambiamenti del quadro 
internazionale. La crisi, che negli anni ottanta aveva investito 
l’economia nazionale, all’inizio del 1890 minacciava di esten-
dersi a tutti i settori dell’economia e di riflettersi sui conti del-
lo Stato (Repaci 1962)2. In età giolittiana (Acquarone 1988; 
Gentile 1990; Zamagni 1995), invece, si ebbe una sostanziale 
stabilità dei conti pubblici che cominciarono a tendere al pa-
reggio se non all’avanzo. Solo verso la fine del 1912, a causa 
delle elevate spese militari e dell’elevato interventismo, il bi-
lancio, che secondo il ministro del Tesoro on. Tedesco era in 
avanzo, in realtà ritornò in disavanzo. Le spese complessive 
dello Stato, tra il 1915 e il 1919 furono finanziate oltre che 
dalle imposte, dall’indebitamento collocando ben cinque pre-
stiti di guerra (Sraffa 1920:16; Toniolo 1988: 201-04)3. Scrive-
va in proposito l’Einaudi: «la guerra è condotta crescendo via 
via le imposte in guisa da coprire con esse il costo totale cor-
rente» (Einaudi 1933:31). 

Le esposizioni finanziarie dei singoli anni, che riportano 
i quotidiani qui considerati: Corriere della Sera, Il Giornale 
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
1 Sulla situazione dell’Italia cfr. Romanelli (2000) ; Toniolo (1988); Zamagni 
(1990); Castronovo- Tranfaglia (1979). 
2 Editoriale, “Gli equivoci secondo il senatore Rossi”, Il Secolo, 2 feb. 1890. 
Sull’evoluzione della situazione finanziaria dell’ultimo decennio cfr. “La storia 
della finanza italiana”, La Tribuna, 23 ago. 1903. 
3 Cfr gli editoriali: F.S. Nitti, “La guerra e l’economia italiana in un discorso 
dell’on. Nitti”, Il Sole, 26 ott. 1916; G. Borgatta, “Le fonti economiche della 
guerra”, Il Sole, 24 mar. 1916; V. Ghino, L’economia italiana dopo la guerra, Il 
Sole, 18 nov. 1916; F.S. Nitti, “L’Italia dopo la guerra”, Il Mattino, 12-13 dic. 
1920. 
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d’Italia, Il Sole, La Tribuna, Il Mattino, Il Secolo, ci forniscono la 
conoscenza della struttura economico-finanziaria del nostro 
Paese, per meglio comprendere le opportunità di sviluppo, che 
l’Italia ha avuto attuando le riforme necessarie per innovare il 
tessuto economico. Lo Stato, infatti, per far fronte a una spesa 
pubblica via via crescente aveva innalzato negli anni 
l’imposizione tributaria lasciando lievitare il debito pubblico 
con ripercussioni sul pareggio del bilancio. 

Il vivace dibattito dottrinale che è emerso dai contributi 
di economisti e editorialisti su varie problematiche: dal debito 
pubblico, alla riforma tributaria, alla fiscalità del Paese, alla 
finanza di guerra, al problema ferroviario, è volto a rendere te-
stimonianza di quel momento storico. Alcune testate sostene-
vano la spesa pubblica perché favoriva lo sviluppo della na-
zione, in altre si coglie la critica ai politici che tagliavano le 
spese ministeriali e polemizzavano sul modo di erogazione dei 
finanziamenti, proprio perché molte opere erano lasciate in-
compiute o date in appalto ad altre aziende perché abbisogna-
vano di nuove sovvenzioni4. 

La lettura di quei contributi ci permette di riacquisire 
memoria di alcuni protagonisti della vita politica ed economica 
italiana di cui oggi forse si è pesa traccia. Sono articoli inte-
ressanti che mostrano le differenti sensibilità e gli intenti pro-
grammatici del tempo, essi costituiscono l’humus su cui 
s’innestano gli stessi interventi di finanza pubblica. In quei 
quotidiani le firme più ricorrenti, tra le altre, sono quelle di 
Francesco Saverio Nitti, Giulio Alessio, Napoleone Colajanni, 
Antonio De Viti De Marco, Antonio Di Rudinì, Gaetano Mosca, 
Luigi Einaudi e soprattutto Luigi Luzzatti che, dal Corriere del-
la Sera, fu tra i principali commentatori delle vicende del pe-
riodo specie in materia di finanza pubblica italiana e interna-
zionale. Proprio per questo, fu anche uno dei principali desti-
natari delle critiche e delle invettive de Il Mattino, che lo riten-
ne una personalità priva d’ingegno pratico e dalla condotta 
politica mite e mutevole5. 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
4 “Le deficienze del servizio ferroviario”, Corriere della Sera, 29 dic. 1905; “I 
danni della baraonda ferroviaria. Le promesse dell’on. Tedesco”, Corriere della 
Sera, 19 gen. 1906. 
5 “Il nuovo ministero”, Il Mattino, 24-25 mag. 1892. 
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Il trentennio analizzato che emerge dalla lettura dei quo-
tidiani vede un primo decennio esordire già immerso in una 
profonda crisi che si protrae sino al 1895 per poi lasciare in-
travedere i segni di una lenta ma costante ripresa degli inve-
stimenti. Il secondo periodo, caratterizzato dalla politica giolit-
tiana6, è quello in cui si ha il decollo economico del Paese, e si 
registra sia un tasso di sviluppo del reddito molto elevato, sia 
la presenza di bilanci di parte corrente prevalentemente attivi. 
Il terzo periodo è quello del conflitto mondiale in cui si ha 
un’inversione di tendenza per le spese militari straordinarie e 
culmina con l’ascesa del fascismo. 

2. La situazione finanziaria italiana del trentennio  

2.1. L’ultimo decennio del XIX secolo 

Il ministro delle Finanze Magliani7, nel discorso del 25 
aprile 1890, illustrava la situazione economica in cui si trova-
va l’Italia, caratterizzata da una congiuntura sfavorevole, in 
cui crescevano le spese soprattutto quelle coloniali e il disa-
vanzo era persistente. Perciò, l’obiettivo fondamentale stava 
nel perseguimento dell’equilibrio da realizzare o mediante il 
miglioramento delle entrate o mediante la riduzione delle spe-
se, senza ricorrere a imposizioni di nuovi tributi o al ripristino 
dei vecchi già aboliti. 

Negli anni successivi, riscontrato un rallentamento degli 
investimenti in opere pubbliche, il nuovo ministro delle Finan-
ze Luzzatti attuò una politica di economie con tagli su tutte le 
spese nazionali tranne quelle militari, indipendentemente se 
fossero stati utili o meno al Paese: pubblica istruzione, igiene, 
lavori pubblici. I maggiori tagli riguardarono le ferrovie. 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
6 Il quotidiano Il Mattino indica il Giolitti come l’unica personalità politica pre-
sente in Parlamento in grado di far uscire l’Italia da quel pericoloso pantano 
in cui era rimasta avviluppata. Cfr. “Il nuovo ministero”, cit.  
7 “Il discorso di Magliani a Napoli”, Il Secolo, 22 apr. 1890. 
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In sintesi è da dire con il Pareto, che la causa principale 
dei mali dell’Italia è stata «la troppa gravezza delle spese mili-
tari», cause secondarie, ma collegate alla prima, sono state «la 
protezione doganale, la distribuzione di ricchezza che si com-
piva per mantenere in Africa una colonia senza coloni, per co-
struire ferrovie in maniera inefficiente, per alimentare gli abusi 
dei politicanti che approvavano la politica guerresca e prote-
zionistica»8. 

Anche nel 18949, la situazione del bilancio fu molto gra-
ve e ancora di più quell’economica. Il Giolitti, che non voleva 
aggravare ulteriormente i malumori dei contribuenti, per far 
fronte alle elevate spese militari, pensò di aumentare 
l’imposizione indiretta, specie quella sui consumi in quanto, 
anche se più iniqua, si percepiva meno rispetto a quella diret-
ta. 

Alle eccessive spese da parte dello Stato corrispose an-
che un eccesso di spese delle province, dei comuni e dei priva-
ti che avevano eroso i risparmi e aumentato la situazione de-
bitoria. La debolezza della struttura della finanza locale fu 
evidenziata da Il Sole che, analizzando i debiti dei comuni sici-
liani piuttosto elevati, osservava essere quello di Termini Ime-
rese il più rilevante, tanto da far chiedere ad alcuni parlamen-
tari lo stato di accusa dell’onorevole Giolitti10. Si esigeva che 
non si facessero spese inutili e pur di conseguire il pareggio 
del bilancio, già nel 1891 e poi nel 1896, il Governo impose 
nuovi balzelli, contribuzioni pesanti che generarono la cosid-
detta lesina e diedero ai ministri del governo Di Rudinì il no-
mignolo di lesinatori. I governanti furono raffigurati nei giorna-
li umoristici dell’epoca intenti con lo strumento della lesina a 
far legna di ogni fuscello11 per rimettere a nuovo le cose vec-
chie. In proposito si legge:  

Essa significava la santa avarizia del pubblico denaro, essa si-
gnificava che non era lecito spenderlo invano quando si decimava la 
sostanza dei contribuenti vigili e inquieti di ogni inutile dispendio. La 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
8 V. Pareto, “Le spese militari ed i mali dell’Italia”, Il Secolo, 8 mag. 1892. 
9 N. Colajanni, “Il nostro bilancio”, Il Secolo, 12 mar. 1894.  
10 “La responsabilità del governo. I debiti dei comuni siciliani”, Il Secolo, 7 gen. 
1894. 
11 L. Luzzatti, “Imposte ed economie”, Corriere della Sera, 19 feb. 1920 
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sinistra giunta al potere perdette il senso delle economie meditate, 
[…]; moltiplicò i ministeri e impiegati, per fini miseri di politica par-
lamentare» e l’obiettivo diffuso della società italiana divenne quello 
di: «reagire, porre un freno per salvare il pareggio (Ivi). 

Dal 1895 (Fausto 1978; 2004:83)12 la congiuntura eco-
nomica finanziaria cominciò lentamente a migliorare grazie al-
le nuove entrate derivanti dai provvedimenti presi e il bilancio 
mostrò segni di ripresa, dopo una crisi che durava dall’inizio 
degli anni novanta. 

Proseguendo su questa scia, negli esercizi finanziari 
successivi, il governo varò una manovra, nota come legge n. 
486/1895 o più semplicemente “seconda legge omnibus” che 
prevedeva, fra l’altro, la semplificazione dei titoli del debito 
pubblico e interventi in merito alle tasse sulle ipoteche e sulle 
assicurazioni. 

Per effetto di tali provvedimenti e per tutta la fine del de-
cennio, i conti dello Stato tornarono ancora una volta sotto 
controllo e gli squilibri finanziari accennarono ad attenuarsi, 
generando, nell’esercizio 1897-189813, un avanzo ordinario 
pari a 59,3 milioni di lire. Il Sole, il quotidiano che appoggiava 
la politica del governo, cercava di infondere fiducia tra gli abi-
tanti del Regno e in quell’ultimo anno pubblicò un articolo a 
condivisione della tesi di Luzzatti che imponeva «continua-
mente ai suoi colleghi le economie»14. 

L’avanzo di bilancio continuò a salire sino a 84,7 milioni 
nel biennio successivo e poi a 99, 8 nel 1889-1900. Tali risul-
tati apparvero piuttosto straordinari viste le tensioni sul piano 
politico e sul mercato italiano di fine secolo. 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
12 Cfr anche: L. Luzzatti, “Il 1° bimestre del bilancio commerciale”, Il Sole, 8 
apr. 1896 in cui l’autore analizza, in maniera preoccupante, il bimestre del 
bilancio commerciale. 
13 “L’esposizione finanziaria, le nuove tasse di Luzzatti”, Il Mattino, 2-3 dic. 
1897. 
14 L. Luzzatti, “Le Entrate”, Il Sole, 22 feb. 1897. 
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2.2 L’età giolittiana (1903-1914)15 

Protagonista assoluto di questo periodo fu Giolitti, a ca-
po del Governo quasi ininterrottamente dal 1903 al 1914. Egli 
si adoperò nel campo della legislazione sociale, della tutela del 
lavoro femminile e minorile, offrendo maggiore tolleranza ver-
so i movimenti sindacali, migliorando l’assistenza delle pen-
sioni e dell’infortunistica e realizzando la nazionalizzazione del 
sistema ferroviario e delle assicurazioni sulla vita16. 

Dopo la breve parentesi del Fortis, Giolitti tornò al go-
verno, in un momento di prosperità economica, portando la 
lira a “fare aggio sull’oro” e a essere preferita sui mercati alla 
sterlina inglese. In tale periodo, il governo realizzò la conver-
sione della rendita nazionale, diminuendo i tassi d’interesse 
dal 5% al 3,75%, favorendo la crescita delle attività economi-
che e delle riforme sociali, con conseguente miglioramento 
delle condizioni generali di vita. Le finanze italiane comincia-
rono ad attraversare un momento positivo, ripreso dai quoti-
diani come Il Sole che, fondandosi sullo studio dell’on. Cam-
bray Digny concernente la situazione finanziaria ed economica 
del regno, diffuse la notizia che ci si stava avviando verso una 
«finanza italiana a condizioni migliori»17. 

In seguito, nel 1909, Giolitti capì che non era il momen-
to di tentare altre riforme e passò la mano al suo successore 
Luigi Luzzatti per tornare poi con il suo IV e ultimo Governo 
(1911-1914), col quale realizzò la nazionalizzazione delle assi-
curazioni sulla vita, introdusse il suffragio universale maschi-
le e si avventurò, dietro pressione della crescente opinione 
pubblica nazionalista e dei principali gruppi industriali e fi-
nanziari, nella ripresa dell’espansione coloniale, con la guerra 
in Libia. Paese definito dal Salvemini «uno scatolone di sab-
bia», dove si ebbero ingenti perdite umane e spese esorbitanti 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
15 Sulla situazione economico finanziaria dell’Italia all’inizio del periodo giolit-
tiano cfr. L. Luzzatti, “L’esposizione finanziaria fatta alla Camera dal ministro 
del Tesoro on. Luzzatti”, Corriere della Sera, 10 dic. 1903; Id., “L’esposizione 
finanziaria del Ministro Luzzatti alla Camera dei Deputati”, Corriere della Se-
ra, 9 dic. 1904. 
16 L. Luzzatti, “La politica finanziaria secondo l’on. Luzzatti”, Corriere della 
Sera, 1° ott. 1901 
17 “La finanza italiana”, Il Sole, 20 lug. 1900.  
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per l’epoca, a fronte di modeste occasioni d’impiego per i lavo-
ratori italiani e lauti guadagni per le banche e le industrie pe-
santi. 

Intanto il consenso, di cui godeva Giolitti presso 
l’opinione pubblica, cominciava a vacillare ed egli non riuscì a 
nascondere a lungo la disastrosa situazione dei bilanci statali 
oltre che i conflitti politici e sindacali che diventavano via via 
sempre più aspri. 

Divenuta ingestibile la situazione sociale ed economica, 
decise di dare le dimissioni indicando suo successore il con-
servatore Antonio Salandra, sicuro di rientrare prepotente-
mente sulla scena politica una volta che le acque si fossero 
calmate. Gli eventi però andarono diversamente rispetto a 
quanto previsto perché l’Italia, uscita dalla neutralità, si avviò 
drammaticamente verso il primo conflitto mondiale. 

In definitiva il bilancio tra il 1900 e il 1914 fu general-
mente in avanzo, mentre il debito pubblico aumentò di 2.160 
milioni per l’emissione di buoni poliennali del Tesoro e per il 
finanziamento della guerra di Libia. Il debito continuò a cre-
scere nonostante il rilevante aumento dell’imposizione e 
l’alienazione consistente di beni patrimoniali ed ecclesiastici. 

Esaminando la gestione del debito pubblico, «un segno 
della prosperità del periodo è dato dall’importanza assunta, 
per la Cassa Depositi e Prestiti dal forte incremento della rac-
colta del risparmio postale, che, tra la fine del 1890 e l’inizio 
della prima guerra mondiale, era al primo posto in ordine 
d’importanza per quanto riguarda il debito non in titoli a lun-
go termine» (Zamagni 1998:211; Fausto 2004:84-85). Il Luz-
zatti, dalle colonne del quotidiano Il Sole, nel 1900, manifesta-
va l’idea che «il risparmio postale è di complemento e di sup-
plemento, nei luoghi dove manca la Cassa libera». Egli lo so-
stenne con orgoglio contrariamente a Francesco Ferrara che 
invece lo combatteva alla Camera ritenendo l’istituzione delle 
Casse Postali, «un’offesa alla libertà economica». Secondo il 
Luzzatti il risparmio postale «genera risparmio» e «l’abitudine 
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della previdenza giova a tutte le istituzioni, le quali la coltiva-
no»18. 

Il rapporto spese entrate, nel 1914, rispetto agli anni 
precedenti, si indebolì e il Luzzatti lo attribuiva al fatto che le 
entrate, essenziali alla finanza pubblica, erano «giustificate da 
artifizi di contabilità», che avevano portato a nuove imposizioni 
quali le imposte sui tabacchi, l’aumento della tassa sui con-
sumi di alcool per non tralasciare la lotta all’evasione19. 
 

2.3. Dalla prima guerra mondiale all’ascesa del fascismo 

L’Italia dalla prima guerra mondiale uscì notevolmente 
indebitata; anche se fece parte delle nazioni che vinsero il 
conflitto. I disavanzi continuarono fino all’esercizio 1923-24. 
La guerra comportò un enorme sforzo finanziario, alla cui co-
pertura si provvide facendo ricorso alle imposte, al debito 
pubblico e all’emissione si carta moneta20. Tra il 1915 e il 
1919 furono emessi ben cinque prestiti di guerra, collocati sul 
mercato da un consorzio bancario guidato dalla Banca 
d’Italia21 

Durante la guerra e nell’immediato dopoguerra, le diffi-
coltà della finanza pubblica furono accresciute dalle insuffi-
cienze del sistema tributario, rimasto, in larga misura, quello 
creato dalle prime leggi finanziarie dopo l’unificazione del Pae-
se. La politica tributaria s’ispirò principalmente al criterio 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
18 L. Luzzatti, “Risparmio libero e postale”, Il Sole, 28 nov. 1900 
19 “Ragionamenti melanconici sulle entrate e sulle spese”, Corriere della Sera, 
14 lug. 1914. 
20 Al 30 giugno 1918, su 7.848 milioni di circolazione fiduciaria complessiva, 
4.730 milioni, cioè il 60,2%, erano per conto dello Stato. Cfr. Banca d’Italia 
(1920:15). 
21 I primi tre furono costituiti da titoli a lungo termine (redimibili non prima di 
10 anni e non dopo 25 anni), a tassi che crebbero solo lievemente ad ogni 
emissione. Le due ultime emissioni (gen. 1917 e gen. 1918) consistettero di 
titoli inconvertibili per 15 anni ma senza obbligo successivo dei rimborso da 
parte dello Stato: si trattò in pratica di un prestito consolidato. Cfr. Spectator, 
“Il quarto Prestito Nazionale”, Il Secolo, 23 gen. 17; A. Cabiati, “Il quinto Pre-
stito Nazionale e le vantaggiosi condizioni che offre”, Il Secolo, 2 gen. 1918; F. 
Flora, “Il V° prestito di guerra”, Il Sole, 20-24 gen. 1918; G. Borgatta, “Il V° 
prestito di guerra”, Il Sole, 26 gen. 1918. 
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dell’immediato rendimento fiscale favorito dall’inasprimento 
delle aliquote delle imposte esistenti. Furono anche creati 
nuovi tributi, che, in teoria, avrebbero dovuto colpire nuove 
fonti di reddito, in realtà, riguardarono spesso la stessa mate-
ria imponibile. Nel periodo bellico, le entrate tributarie au-
mentarono in misura inferiore ai bisogni dello Stato, anche 
perché la politica, seguita per far fronte alle spese di guerra, 
coprì con l’imposizione gli interessi dell’indebitamento. Solo 
nel dopoguerra il ricorso alle imposte raggiunse lo scopo, an-
che se parzialmente, di liquidare finanziariamente la guerra. 
La relativa rigidità dei tributi fu anche dovuta ad altre cause: 
la svalutazione della moneta, il ridotto aumento del reddito, la 
diminuzione degli scambi interni e internazionali, il diminuito 
consumo dei beni (Fausto 2004:88). 

Il finanziamento della guerra fu ampiamente trattato nei 
quotidiani. Efficace, in proposito, l’intervista a Vergnanini22, 
segretario generale della Lega nazionale delle cooperative, che 
criticò gli economisti che si opponevano all’intervento statale 
nell’economia. Egli riteneva che l’Italia avesse invece bisogno 
di liquidità perché erano diminuite le entrate derivate 
dall’emigrazione, dall’industria del turismo, diminuiti anche i 
surrogati della moneta circolante, come vaglia e cambiali, la 
guerra aveva portato i privati a ritirare i depositi e aveva fatto 
crescere il tesoreggiamento. In questa situazione, egli giustifi-
cava la politica del Governo23 perché «a tempi eccezionali oc-
corrono interventi eccezionali». Invece, per gli economisti, tali 
provvedimenti erano solo apportatori di effetti inflazionistici 
determinando l’aumento dei prezzi dei beni di consumo. 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
22 Editoriale, “Provvedimenti economici da risolvere. Una conversazione con A. 
Vergnanini”, Il Secolo, 20 lug. 1915. 
23 Il Governo in tale circostanza aumentò la circolazione fino a raddoppiarla, 
con due decreti emanati nell’agosto del 1914 e un terzo nel mese di 
novembre. Così facendo il Governo mise a disposizione delle Casse di 
Risparmio 600 milioni, dando la possibilità di sottoscrivere il prestito 
nazionale che aveva richiesto. Cfr. G. Borgatta, “Il costo della guerra d’Italia”, 
Il Sole, 16 feb. 1915; Id., “Gli aspetti del costo della guerra”, Il Sole, 15 set. 
1917. 
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I nuovi provvedimenti adottati non riguardarono una ri-
forma dei tributi, che semmai iniziò solo nel 1919, ma una ri-
visitazione delle tasse esistenti con qualche tentativo di nuove 
imposte tra cui la tassa militare e quella sugli amministratori 
delle società anonime24. Altre modificazioni furono le tasse di 
bollo, i certificati di registro, i diritti catastali, i servi postali 
ecc.25. 

La situazione economica, il forte debito, la “vittoria muti-
lata” e la crisi economica sono tutti elementi che rafforzarono 
il nazionalismo e portarono l’Italia a passare dal Liberismo al 
Fascismo. 

3. Indebitamento 

3.1. Debito pubblico e pareggio di bilancio 

Conseguire il pareggio di bilancio è sempre stato 
l’obiettivo perseguito dai governi che si sono succeduti nel pe-
riodo di riferimento e la premessa fondamentale per porre 
l’Italia alla stregua delle altre potenze europee garantendole 
un adeguato sviluppo economico (Zamagni 1992). Non sempre 
però è stato facile raggiungerlo se non talvolta, con delle finez-
ze contabili che economisti, editorialisti e gli stessi ministri 
non hanno esitato a denunciare, nell’intento di non ingannare 
l’opinione pubblica gravata da pesanti imposizioni. L’on. Luz-
zatti scriveva in proposito sul Corriere della Sera:  

Le nostre Camere furono educate da Quintino Sella, che non 
esitò ad insegnare quanta grandezza di patriottismo vi sia nel contri-
buente al pareggio di bilancio. Fu lui a persuadere i nostri ammirabi-
li pagatori che questo pareggio li avrebbe a dovizia risarciti di quanto 
perdevano. Così, in vari momenti storici, i Governi e i Parlamenti 
d’Italia sottoposero i ricchi e i poveri con la medesima durezza 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
24 Editoriale, “I nuovi provvedimenti finanziari”, Il Secolo, 22 ott. 1915. 
25 Spectator, “I conti mensili del Tesoro. Consolanti dimostrazioni”, Il Secolo, 5 
ott. 1916. 
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all’eguaglianza della servitù d’imposta, collegando i sacrifici con 
l’ispirazione del più duro patriottismo26. 

Il ministro delle Finanze on. Sarocco, nel 1890, intratte-
nendosi in Senato sulla situazione debitoria dell’Italia, eviden-
ziò l’artificio contabile dello Stato che considerava «come nuo-
ve entrate i nuovi debiti». In particolare, egli diceva che il Go-
verno agiva come un privato dissestato, il quale «non avendo 
che 6 mila lire di reddito annuo, ne spende 10 mila, assu-
mendo un debito di 4 mila. […] Vero è che il bilancio annuale 
si pareggia, ma rimane il debito, e il giorno della scadenza si 
dovrà pure pagare il capitale, più gli interessi accumulati»27. 
Riteneva egli deplorevole gravare le generazioni future degli 
effetti di una finanza pubblica inconsulta28. 

Di fronte a un previsto deficit di bilancio rilevato dal 
Giolitti29 per il 1891, il Luzzatti suggeriva un suo abbattimen-
to con l’introduzione di una serie di misure: riordinamento 
della tassa sulle polveri, modifiche sul gioco del lotto e sulle 
rivendite di sali e tabacchi, modifiche sulle pensioni degli im-
piegati, ritardi negli assegni di promozione per sei mesi ecc. 
Ne sarebbe derivato un introito modesto, ma che avrebbe mi-
gliorato di almeno sei milioni le casse del Tesoro30. 

In effetti, al 31 dicembre del 1891 il debito fu di 12.768 
milioni e il disavanzo del Tesoro di 457 milioni e mezzo31. La 
causa principale dei mali dell’Italia, secondo Pareto32, era 
l’elevata incidenza delle spese militari, e in seconda battuta, 
ma collegate alla prima, erano la protezione doganale, la di-
stribuzione di ricchezza realizzata per mantenere in Africa una 
colonia senza coloni, per costruire ferrovie in maniera ineffi-

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
26 L. Luzzatti, “Il nuovo atto di coraggio finanziario”, Corriere della Sera, 21 
ott. 1915. 
27 Norsa, “Sarocco ed il problema finanziario”, Il Secolo, 30 giu. 1890. 
28 F. Dobelli, “La politica nei bilanci”, Il Secolo, 21 dic. 1890 
29 Id., “L’esposizione finanziaria, il disavanzo”, Il Secolo, 30 gen. 1891 
30 Editoriale, “Le prime avvisaglie: le economie”, Il Secolo, 3 mar. 1891. 
31 F. Dobelli, “Il debito effettivo dell’Italia”, Il Secolo, 9 mar. 1892; Editoriale, 
“Gli interessi del debito pubblico”, Il Secolo, 10 apr. 1990. 
32 V. Pareto, Le spese militari ed i mali dell’Italia, Il Secolo, 8 mag. 1892. 
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ciente, per alimentare gli abusi dei politicanti che approvava-
no la politica guerresca e protezionistica. 

Il debito pubblico e il deficit33 erano gli argomenti che Il 
Secolo trattava maggiormente, e con essi anche la questione 
dell’imposizione tributaria, che ovviamente erano aspramente 
criticati. 

La situazione del bilancio34 nel 1894 continuava a esse-
re molto grave come lo era la situazione economica del Paese. 
Spese militari, interessi del debito formavano circa il 70% del-
le spese totali del nostro Paese. Più pesante il bilancio negli 
anni successivi, quando nel 1896 salì a 140 milioni la somma 
necessaria per estinguere i debiti della guerra in Africa35. 
L’indebitamento era stato contratto dal governo Crispi e co-
perto prevalentemente con l’inasprimento dell’imposizione e 
l’aumento dell’indebitamento. I quotidiani ne trattarono, come 
si rileva da Il Sole, ammonendo lo Stato a frenare le specula-
zioni borsistiche facendo diminuire i “giuochi” di borsa36 per 
evitare di penalizzare il debito pubblico. 

Dichiarato dal Luzzatti, dopo una serie di deficit, il pa-
reggio, il Pareto37 non si sottrasse dal criticarlo, egli riteneva ci 
fosse invece un disavanzo di 60 milioni e non un pareggio, 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
33 Sul tema su Il Secolo uscirono: Editoriale, “L’imposta sui fabbricati”, 11 set. 
1890; F. Dobelli, “L’esposizione finanziaria. Il disavanzo”, 30 gen. 1891; Id., “Il 
debito effettivo dell’Italia”, , 9 mar 1892a; Editoriale, “Le prime avvisaglie. Le 
economie”, 3 mar. 1891; F. Dobelli, “Una contraddizione flagrante”, 26 giu. 
1892b; Fedo, “Le economie militari”, 14 lug. 1892; Editoriale, “Il problema 
finanziario in Italia”, 5 feb. 1894; Editoriale, “I conservatori e la riforma tribu-
taria”, 17 feb. 1894; Editoriale, “L’imposta sull’entrata”, 11 mar. 1894; F. Do-
belli, “I criteri delle nuove imposte”, 13 dic. 1894; Editoriale, “La verità sulle 
finanze”, 26 apr. 1895; Il Ragioniere, “Il conto patrimoniale dello Stato”, 28 
apr. 1895; Inquirente, “Il baco delle nostre finanze”, 26 dic. 1895; Editoriale, 
“Finanze italiane”, 8 apr. 1897; Id., “Il bilancio dell’entrata”, 13 lug. 1897; Id., 
“Pane, frumento, dazio”, 6 ago. 1897; Id., “A proposito di tasse”, 14 ott. 1897; 
V. Pareto, “Il dazio sul grano”, 31 gen. 1898; Editoriale, “Il dazio sul grano”, 3 
feb. 1898; Free Trader, “Il dazio sul grano e l’equilibrio del bilancio”,  29 ott. 
1898; V. Pareto, “L’esposizione finanziaria”, 13 dic. 1897; Editoriale, “Il nuovo 
libro di Colajanni. L’Italia nel 1898”, 9 feb. 1899. 
34 N. Colajanni, “Il nostro bilancio”, Il Secolo, 12 mar. 1894. 
35 Editoriale, “L’Africa discussa in Parlamento: i milioni emessi in moneta”, Il 
Secolo, 26 mar. 1896. 
36 “La resistenza dei Titoli di Stato”, Il Sole, 25 gen. 1895. 
37 V. Pareto, “L’esposizione finanziaria”. Il Secolo, 13 dic. 1897. 
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perché si continuava a utilizzare «il mezzo dell’inganno» met-
tendo nelle entrate i proventi del “movimento dei capitali” oltre 
che procedendo alla copertura delle spese straordinarie per 
l’Africa con l’utilizzo di nuovi prestiti, confondendo le spese 
ordinarie con quelle straordinarie. Perplesso era anche sulla 
proposta del Luzzatti di convertire il debito comunale in quello 
statale. Pareto riteneva che lo sviluppo si sarebbe conseguito 
riducendo le imposte, che avrebbero favorito i contribuenti, la 
ripresa dei consumi e degli investimenti, ed eliminando le inu-
tili spese militare, così da allentare la tensione in Europa che 
si era venuta a determinare. 

3.2. La conversione della rendita 

Gli avanzi di bilancio, all’inizio del Novecento rallentaro-
no il ricorso al debito pubblico e favorirono la conversione del-
le obbligazioni ferroviarie redimibili e i buoni del Tesoro a lun-
ga scadenza. Sia la conversione della rendita attuata nel 
190338 sia, soprattutto, quella del 190639 portarono 
all’estinzione dei titoli delle rendite consolidate al 5% lordo e 
al 4% netto che erano iscritte nel Gran Libro del debito pub-
blico e offrirono ai portatori il rimborso o il cambio con titoli di 
nuova creazione, che davano l’interesse del 3,75% fino al di-
cembre 1911, e del 3,50% dal 1° gennaio 1912 in poi (Fausto 
2004). 

La conversione della rendita si rilevò un successo 
dell’intero governo Giolitti e in particolare un successo perso-

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
38 G.R., “Il programma di Giolitti”, Corriere della Sera, 3 dic. 1903; Id., “Il debi-
to pubblico a 4 e ½%”, Corriere della Sera, 25 apr. 1903; “La conversione dei 
debiti”, Corriere della Sera, 9 ago. 1903; “L’Esposizione finanziaria dal mini-
stro del tesoro On. Luzzatti - sulla conversione dei debiti consolidati”, Corriere 
della Sera, 9 dic. 1903. 
39 Aspre le critiche e i commenti del Corriere della Sera sia sulla prima conver-
sione, per le dimensioni e per il messaggio che essa mandava all’estero. Criti-
che furono rivolte all’on. Di Broglio, artefice del progetto di conversione dei 
debiti di cui era stato promotore cfr. “La conversione dei debiti”, Corriere della 
Sera, 9 ago. 1903. 
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nale dell’on. Luzzatti, che di tale legge fu relatore e uno dei 
principali artefici40. 

La risonanza del provvedimento attraversò i confini na-
zionali e divenne oggetto di polemica con i principali giornali 
inglesi, il Times e l’Economist, avanzarono forti dubbi sul reale 
successo dell’operazione41. 

Il Luzzatti rispose pubblicando, sul Corriere della Sera, 
un editoriale dal titolo Gli errori degli infallibili ove con l’epiteto 
“infallibili” apostrofava, in modo sarcastico, il governo britan-
nico e gli organi di stampa inglesi. Egli li riteneva colpevoli di 
non riconoscere il successo della conversione italiana ma an-
cora peggio di avere taciuto il fallimento della conversione del-
la rendita, dal 3% al 2 e ¾% e poi dal 2 e ¾ al 2 e ½%, attua-
ta dal Cancelliere dello Scacchiere, Sir. Goeschen, a quattor-
dici anni di distanza l’uno dall’altra42. La conversione italiana 
invece fu a pieno titolo fra le operazioni più riuscite sia sul 
piano finanziario sia su quello economico43. 

L’economia nazionale, sulla scorta del successo della 
conversione e del rapido incremento del gettito, ebbe una no-
tevole ripresa. Dal 1900 al 1907 si registrò un aumento delle 
entrate di circa 215 milioni, derivanti prevalentemente dalle 
privative, dalle tasse sulle fabbricazioni e da altre misure im-
positive; gli interessi del debito pubblico, che il tesoro pagava 
all’estero, si ridussero sensibilmente da 76 milioni del 1900 a 
27 milioni del 1908, denotando che tantissimi titoli del nostro 
debito pubblico erano stati riscattati. 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
40 L. Luzzatti, “La conversione della rendita italiana deliberata ieri dal Parla-
mento. La storia delle trattative narrata da Luzzatti e Majorana”, Corriere del-
la Sera, 30 giu. 1906; Id., “La conversione della rendita italiana”, Il Sole, 20-
21 set. 1906. Il Luzzatti aveva assoluta fiducia nell’operazione portata a ter-
mine. Cfr. “La conversione della rendita e il premio dell’oro”, Corriere della Se-
ra, 19 gen. 1906; “La situazione economica-politica. Intervista con l’on. Luz-
zatti”, Corriere della Sera, 29 gen. 1906.  
41 “Giudizi errati del Times sugli effetti della conversione italiana”, Corriere 
della Sera, 25 dic. 1907; “I postumi attacchi forestieri contro la conversione 
della nostra rendita”, Corriere della Sera, 12 dic. 1911. 
42 “Il secondo periodo della conversione della rendita italiana”, Corriere della 
Sera,, 4 lug. 1908; “Le nostre finanze”, ivi, 9 dic. 1908. 
43 “Il secondo periodo”, cit.; “Le nostre finanze”, Corriere della Sera, 9 dic. 
1908. 
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L’on. Luzzatti, in un editoriale del luglio 1908 dal titolo I 
conti finanziari del biennio 1907-1908 mostrò che le previsioni 
finanziarie del periodo non solo erano state rispettate ma ad-
dirittura si erano rivelate, alla fine del periodo, più positive 
grazie al buon esito dell’operazione di conversione44. 

4. Il problema ferroviario 

I quotidiani cui ci riferiamo hanno trattato del problema 
ferroviario soffermandosi in particolare su due aspetti: 
l’inadeguatezza delle linee ferroviarie e il malcontento genera-
lizzato dei ferrovieri. La nazionalizzazione delle ferrovie, avve-
nuta il 22 aprile 1905, prevedeva un gettito per lo Stato di cir-
ca «60, 70 milioni netti l’anno» costante nel tempo. Ben pre-
sto, però, emerse che le ferrovie attraversavano «una crisi fi-
nanziaria, amministrativa e morale» di notevoli dimensioni. 

Di tale situazione, si discusse ampiamente in Parlamen-
to e sui quotidiani, dove il Labriola intervenne dando una par-
ticolare soluzione al problema. Egli, in un articolo in cui espo-
se la storia delle ferrovie in Italia, ritenne che avrebbero supe-
rato la crisi se gestite da una cooperativa. Con la nazionaliz-
zazione, l’esercizio delle ferrovie affidato allo Stato si rilevò 
peggio delle compagnie private perciò, egli sosteneva, 
l’esercizio cooperativo. In passato, le compagnie private realiz-
zarono grossi dividendi frodando lo Stato e poi l’esercizio sta-
tale non si rilevò migliore, anche se non fu completamente 
inefficiente. L’esercizio cooperativo non era solo un rimedio 
per uscire dalle difficoltà ma era una trasformazione profonda 
che conciliava l’interesse privato con quello collettivo45. 

Anche il Pareto, in un altro articolo propose per le ferro-
vie una soluzione cooperativistica ed esaminò il problema dal 
punto di vista pratico ed empirico. Per lui, una cooperativa 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
44 “Intervista con cospicui parlamentari intorno all’esposizione finanziaria. Il 
parere di Luigi Luzzatti”, Corriere della Sera, 12 dic. 1908.  
45 A. Labriola, “Le ferrovie ai ferrovieri”, Il Giornale d’Italia, 26 set. 1910. 
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ferroviaria poteva crearsi con un certo numero di obbligazioni, 
azioni privilegiate e azioni ordinarie46.  

Un altro aspetto del problema ferroviario lo fece emerge-
re il deputato Ugo Ancona47 che esaminò la situazione delle 
spese nelle ferrovie. Egli sosteneva che per sistemare unica-
mente la rete ferroviaria si richiedevano centinaia di milioni. 
«Naturalmente questi milioni, egli scriveva, devono essere 
chiesti in prestito e si devono pagare gli interessi e gli ammor-
tamenti». Negli esercizi successivi “le cose peggiorano”, inte-
ressi e ammortamenti divennero insostenibili e «all’inde-
bitamento originario si aggiunse l’aumento ineluttabile del co-
sto di tutto, aumento della mano d’opera, dei materiali, delle 
materie di consumo, ecc.». La ferrovia, come egli diceva, «com-
prava e pagava a prezzi lievitati» mentre ciò che vendeva era 
deprezzato. La scarsa attendibilità dei «bilanci e dei sistemi 
amministrativi», gli sprechi prodotti aggravarono notevolmente 
il bilancio perciò auspicava: «Radicali riforme ed economie 
amministrative […], riordino delle tariffe […], economie tecni-
che come migliore utilizzo dei carri, costante apertura dei pas-
saggi a livello secondari, ecc.». La situazione sempre più grave 
degenerò nello sciopero degli stessi ferrovieri48. E l’on. Anco-
na49, nel perdurare del disagio delle ferrovie non riuscì più a 
individuare se conveniva «abbinare le due cose: miglioramento 
economico e riforma amministrativa». 

Intanto gli interventi si susseguirono in modo piuttosto 
incisivo tant’è che dei miglioramenti si ebbero e lo stesso An-
cora50 scrisse, qualche anno dopo, in un articolo:  

 
Il bilancio delle ferroviarie dello Stato 1912-13 rileva un mi-

glioramento rispetto all’anno precedente. In passato si è sempre rile-
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46 V. Pareto, “Il problema ferroviario”, Il Giornale d’Italia, 27 gen. 1911 
47 U. Ancona, “La situazione finanziaria delle ferrovie”, Corriere della Sera, 5 
gen. 1911. 
48 In proposito si sofferma il Labriola che rilascia un’intervista riportata da La 
Tribuna e ripresa dal Corriere della Sera. Cfr. A. Labriola, “Il progetto 
ferroviario e i ferrovieri. Intervista con Labriola A.”, Corriere della Sera. 
49 U. Ancona, “La riforma amministrativa delle ferrovie”, Corriere della Sera, 
24 gen. 1911 
50 U. Ancona, “La situazione finanziaria delle Ferrovie dello Stato”, Corriere 
della Sera, 29 gen. 1914.  
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vato che più s’incassava più si perdeva. Oggi s’incassano 28 milioni 
di più dell’anno passato.  

 
Incassi questi sottratti all’utile d’esercizio perché:  

… essi furono assorbiti per circa 15 milioni da maggiori spese 
d’esercizio, per circa 8 milioni da maggiori ammortamenti e interessi 
passivi, e per circa 5 milioni da multe restituite ai fornitori di 
materiali! Senza queste restituzioni che sono anormali, mentre la 
maggior spesa d’esercizio e i maggiori interessi sono normali, quei 5 
milioni sarebbero andati a ingrossare l’utile (Ibid). 

5. Le sovvenzioni alla Marina 

Nella prima metà del 1905 fu dibattuto in Parlamento il 
resoconto della relazione della Commissione d’inchiesta per la 
Marina fatta dal suo relatore on. Franchetti51. Egli riteneva 
urgente la necessità di provvedere alla difesa nazionale e al 
riordino dei servizi tecnici e amministrativi del Ministero della 
Marina prima di procedere a nuovi finanziamenti. Al dibattito 
parteciparono vari onorevoli ed emerse l’orientamento che «il 
denaro dei contribuenti vada, senza dispersione, allo scopo» e 
che sia erogato regolarmente quando in presenza di «impre-
scindibile necessità»52. 

Il Franchetti fece emergere che sino allora la protezione 
aveva riguardato l’industria navale. «Una protezione che si è 
sempre risolta, scriveva, in un carico ingiustificato per i con-
tribuenti». Perciò, egli riteneva ora, essere compito 
dell’amministrazione «esigere quei prodotti che davvero garan-
tiscono la difesa del paese»53. 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
51 “Commissione d’Inchiesta sulla marina. Relatore L. Franchetti”, Il Giornale 
d’Italia, 27 mar. 1904 e 19 dic. 1906. 
52 “La discussione alla Camera sulle nuove spese per la Marina”, Il Giornale 
d’Italia, 17 giu. 1905. 
53 Discussione sull’inchiesta della Marina alla Camera dei Deputati, Il Giorna-
le d’Italia , 1° lug. 1905. 
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Il problema delle sovvenzioni marittime fu ripreso in 
Parlamento e riportato dai giornali qualche anno dopo. In par-
ticolare l’on. Colajanni pubblicò due articoli54 sulle cifre non 
veritiere avallate dal Luzzatti alla Camera che aveva fatto ap-
provare le sovvenzioni marittime a favore della Società Nazio-
nale. L’opinione pubblica esigeva dal Luzzatti le più ampie ed 
esaurienti spiegazioni sia sui soggetti contraenti sia sui forni-
tori dei dati di bilancio55. 

Luzzatti rispose alla Camera nella seduta del 28 maggio 
1910 riscuotendo scarso apprezzamento come si rileva dal 
quotidiano Il Giornale d’Italia: «la deficienza e la artificiosità 
delle sue spiegazioni non sono sfuggite alla Camera che le ha 
accolte con un silenzio glaciale»56. 

Colajanni ritornando sulla dichiarazione del Luzzatti, ri-
tenne che questi non fosse riuscito a «dimostrare l’origine del-
le notizie sui risultati dell’esercizio 1908-1909 della Naviga-
zione Generale Italiana, confermando indirettamente la preva-
lenza della navigazione libera sulla sovvenzionata negli utili 
d’esercizio. Se fossero mancati gli utili o fossero stati esigui 
avrebbe avuto tutto l’interesse a dire la verità. La Camera, che 
non aveva studiato le cifre, rimase convinta che Luzzatti men-
dicava scusa ed attenuanti; ma dall’enormità dei risultati che 
lo schiacciavano non assunse coscienza piena». Da questa di-
chiarazione, a suo modo di vedere, ne sarebbe dovuta scaturi-
re una conseguenza politica perché «il Presidente del Consi-
glio, ingannato in modo volgare, ingannò a sua volta il Parla-
mento stesso su un’importantissima questione»57. 

 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
54 “Fiero giudizio dell’on. Colajanni sul silenzio del Governo per l’aumento del-
le sovvenzioni marittime”, Il Giornale d’Italia, 2 feb. 1911. L’altro articolo è: 
“Fiero articolo dell’On. Colajanni per le cifre non veritiere del Governo sulle 
sovvenzioni marittime”, Il Giornale d’Italia, 4 feb. 1911. 
55 “L’interrogazione Colajanni sui milioni delle sovvenzioni marittime - le 
spiegazioni che il Paese si aspetta dall’on. Luzzatti”, Il Giornale d’Italia, 21 feb. 
1911. 
56 “La questione sollevata dal Giornale d’Italia discussa alla Camera”, Il Gior-
nale d’Italia, 22 feb. 1911. 
57 “Quel che pensa e scrive Colajanni”, Il Giornale d’Italia, 23 feb. 1911. 
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6. Le spese di guerra 

Le spese di guerra furono assorbite in larga misura dalla 
politica coloniale e per sostenere il primo conflitto mondiale. 

Il Giornale d’Italia affrontò in modo molto dettagliato la 
situazione di disagio dell’Italia durante la campagna espan-
sionistica lasciando emergere notevoli sprechi militari. Si legge 
in proposito:  

mentre le menti militari più colte scrivono articoli sull’esercito 
senza artiglieria, senza fortezze e con morale depresso, la serena 
amministrazione della guerra riprende la via favorita delle spese inu-
tili e degli sprechi58.  

In un altro articolo, per ovviare a tanto mal costume, è 
scritto che si sollecita «una commissione militare d’indagine e 
di controllo a somiglianza di quello che in Inghilterra scoprì e 
riparò inconvenienti, abusi e sperperi, dopo la guerra in boe-
ra»59. 

Sulla guerra italo-turca del 1912, Il Giornale d’Italia60 si 
espresse per giustificare le spese di guerra. Infatti, in quegli 
anni crebbe il sentimento nazionalista, che avrebbe modificato 
radicalmente sia la politica coloniale sia le espressioni dei 
giornali finendo con appoggiare sempre più l’esperienza colo-
niale e le spese sostenute dallo Stato italiano per le infrastrut-
ture che servirono da supporto ai coloni italiani. 

La partecipazione alle spese di guerra divenne un motivo 
di vanto per rafforzare gli ideali patriottici, scriveva in proposi-
to Luzzatti:  

È un dovere morale, è un buon affare, è dare alla nostra finan-
za un’aureola di cui è degna ed evitare aggravi che peserebbero come 
una pena pecuniaria, priva dei vantaggi del prestito. Il giorno, nel 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
58 “Spese militari sprecate”, Il Giornale d’Italia, 23 nov. 1905. 
59 “Le spese militari sprecate”, Il Giornale d’Italia, 2 nov. 1906. 
60 “Le spese per la guerra 205 milioni”, Il Giornale d’Italia, 26 feb. 1912; L. 
Luzzatti, “Il giudizio dell’on. Luzzatti sul prelevamento di 125 milioni della 
riserva aurea”, Corriere della Sera, 27 nov. 1912. 
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quale correrà per le terre d’Italia e all’estero, l’annunzio della vittoria 
per le larghe sottoscrizioni di tutto il popolo, non solo impallidiranno 
i nostri nemici, ma lo ripetiamo ad arte perché qui è il punto essen-
ziale, è la chiave di volta della nostra economia, vi sarà un largo re-
spiro per tutti gli affari dello Stato e dei privati. 

Per le necessità della guerra fu inevitabile attingere a 
«tutti i grandi cespiti» pur di assicurarsi un aumento delle en-
trate. Si riteneva di poter sconfiggere tanto il nemico in guerra 
quanto il disavanzo. «Bisogna debellarli entrambi, si diceva, 
perché l’uno aiuta l’altro»61. 

Per provvedere alle esigenze della guerra fu comunque 
necessario ricorrere all’indebitamento in misura rilevante. Ol-
tre ad utilizzare l’intera gamma delle possibilità offerte dal de-
bito pubblico, i buoni ordinari del Tesoro che furono emessi 
con continuità tra il dicembre del 1914 e quello del 1917. Fu-
rono anche emessi, come già detto, cinque prestiti nazionali 
(Ministero del tesoro 1988, I:31). 

Durante la guerra e nell’immediato dopoguerra, 
l’incidenza del debito pubblico interno rispetto al Pil si man-
tenne su livelli non molto più elevati rispetto a quelli prebelli-
ci; ma, se si considera anche l’estero, nel 1920 si raggiunse 
con il 125 il massimo del rapporto del debito pubblico rispetto 
al Pil dell’intero prodotto considerato (Ibid:90). 

7. Sul monopolio delle assicurazioni 

L’on. Luzzatti, in un articolo sul Corriere della Sera de-
nunciava il mal funzionamento della Cassa Nazionale pensio-
ni, che pur avendo un patrimonio cospicuo pari 64 milioni di 
lire, raccoglieva appena 251.000 assicurati mentre ne avrebbe 
potuti coprire ben 6 o 8 milioni62. 

L’esiguo numero dipendeva dalla mancanza di fiducia 
dei risparmiatori italiani che preferivano ricorrere alla Cassa 
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61 L. Luzzatti, “Onore al contribuente italiano”, Corriere della Sera, 14 nov. 
1915. 
62 “Un discorso dell’on. Luzzatti sulle pensioni operaie”, Corriere della Sera, 31 
mag. 1908. 
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Mutua, un istituto assicurativo privato invece che alla Cassa 
Nazionale. Gli istituti assicurativi privati erano cresciuti a di-
smisura sia in Italia sia all’estero, come l’America. A causa di 
errati investimenti in borsa e speculazioni aleatorie avevano 
dissipato i risparmi di una vita di lavoratori e delle loro fami-
glie, generando dei veri e propri disastri sociali. Contro questa 
piaga sociale l’editorialista del Corriera della Sera condanna le 
«speculazioni immorali, aleatorie, vergognose, le quali costi-
tuiscono i giuochi più sfrenati e vituperevoli», la «macchia del-
la più grande democrazia del mondo»63. 

La creazione di un monopolio statale nel settore delle 
assicurazioni64 avrebbe comportato una forte spaccatura in 
Parlamento, dove gli interessi delle lobby delle assicurazioni 
erano notevoli. Non solo ma avrebbe potuto compromettere le 
relazioni diplomatiche fra l’Italia e gli altri Stati, perché avreb-
be potuto essere una violazione degli usi in ambito internazio-
nale. 

In questo senso erano gli articoli dell’Economist e del Ti-
mes che denunciarono l’eccessivo peso dei monopoli 
nell’economia avvalendosi di lavori inesatti e parziali65. 

Luzzatti rispose in maniera sdegnata ma lucida dal Cor-
riere della Sera:  

Un articolo dell’Economist di Londra sulle finanze dell’Italia 
non può rimanere senza risposta. Lo scrittore inglese parla dall’alto e 
giudica con presuntuosa parola […] ma poi esamina accigliato la fi-
nanza italiana e incorre in alcuni errori […] esso espone e censura il 
nostro sistema sui monopoli che, secondo lui, includono il tabacco, il 
sale, il lotto ed il chinino. […] lo scrittore avrebbe potuto, pur denun-
ciando l’asprezza dei monopoli italiani ricordare le riforme compiute 
[…] e quando infieriva la crisi monetaria, l’anno scorso, l’Italia ebbe 
costantemente i cambi favorevoli verso Londra e i nostri ordini ban-
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63 “La guerra contro i giuochi di borsa e le speculazioni malsane”, Corriere del-
la Sera, 11 feb. 1908. 

64 “Il monopolio delle assicurazioni. Giudizi del sen. Vidari e del prof 
Graziani”, Il Giornale d’Italia, 6 giu. 1911. 
65 “Una risposta all’Economist di Londra”, Corriere della Sera, 25 lug. 1908; 
“Le critiche dell’on. Luzzatti alle opposizioni in Inghilterra e Svizzera contro 
l’Italia”, Corriere della Sera, 1° dic. 1910. 
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cari [si sono rivelati] certo più flessibili e meglio adatti degli inglesi a 
superare la crisi […] in verità l’Italia nuova non risparmiò né ricchi 
né poveri tutti livellando egualmente sotto la dura servitù dell’impo-
sta. Ma la patria si fece a questo prezzo! (Ibid). 

 
Giolitti superata l’opposizione internazionale dovette poi 

fronteggiare l’aspra opposizione parlamentare che riteneva il 
progetto di monopolizzazione da una parte un attentato alla 
proprietà privata, mentre la critica di altri come Salandra e 
Bonomi era mossa più da un sentimento di rivalsa nei con-
fronti del Giolitti che ritenevano colpevole di essersi sottomes-
so agli interessi socialisti nel progetto di allargamento del suf-
fragio universale e di riforma della legge elettorale. Invece, F.S. 
Nitti, autorevole esponente del Partito Radicale, per sua natu-
ra “allergico” ai monopoli, riconobbe il suo successo per il ta-
bacco e finì per appoggiare il disegno del governo66. 

Il monopolio sulle assicurazioni sulla vita alla fine fu 
approvato in Parlamento a larga maggioranza e negli anni 
successivi rese un grosso servizio alle casse dello Stato. Uno 
delle principali motivazioni addotte da Giolitti nel difendere il 
suo programma di monopolio fu la lotta contro l’usura67 e la 
speculazione assicuratrice, che, facendo transitare una grossa 
percentuale di ricchezza dalle tasche degli assicurati a quella 
degli assicuratori, realizzava guadagni a dir poco scandalosi 
con dividendi per gli amministratori superiori al milione di li-
re. 
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66 “I propositi esposti alla camera da Nitti per l’agricoltura ed il commercio. 
Riorganizzazione dei servizi, Monopolio delle assicurazioni, Consiglio del Lavo-
ro”, Corriere della Sera, 14 mag. 1911. 
67 In tema di condanna dell’usura, con specifico riferimento ai pubblici 
impiegati cfr. L. Luzzatti, L’usura a danno del pubblico impiego, Corriere della 
Sera, 3 dic. 1907. Si legge in proposito: «I risultati della Commissione misero 
in luce le durissime condizioni, in termini di interessi crescenti, al limite della 
usura, a cui erano costretti a sottostare i dipendenti pubblici a seguito della 
cessione del quinto dello stipendio […]. Ciò che preoccupa principalmente è 
che i privati che furono sempre i più crudeli prestatori si avvicinano, in 
quanto a numero di operazioni, agli istituti specializzati». 
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8. La mancata riforma tributaria 
 

L’eccessivo carico tributario, la difficoltà di raggiungere 
il pareggio del bilancio, l’indebitamento sempre più elevato 
erano tutti elementi ricorrenti che facevano discutere gli eco-
nomisti e in Parlamento approvare leggi che risolvevano par-
zialmente il problema principale, quello della crescita e dello 
sviluppo. Solo attraverso un riordino radicale della fiscalità, il 
sistema economico avrebbe dato risultati positivi. E da più 
parti, infatti, si chiedeva una riforma tributaria tanto che in-
tervenne il De Viti de Marco criticando il Governo per non aver 
saputo cogliere il momento di attuazione della riforma.  

La riforma di cui si parla nel nostro paese non può consistere 
in una più equa ripartizione del carico tributario, fatta di sgravi più 
che di aggravi, data l’enorme altezza delle aliquote nelle dirette e gli 
alti tassi delle indirette; consacrando gli avanzi del bilancio a colmare 
le perdite della riduzione delle indirette, sui consumi, e ricorrendo a 
un’imposta complementare generale sul reddito per compensare le 
perdite della riduzione delle attuali aliquote delle indirette e per pre-
parare l’avvenire. E di questa riforma che si è perduta l’opportunità 
non profittando dei lunghi anni degli avanzi del bilancio e non proce-
dendo alla riforma degli organismi dello stato. Ma è proprio quella la 
causa generale del dissesto del nostro bilancio. 

 
Il rischio che si corre è quello di adottare provvedimenti 

parziali con finalità fiscali che non risolvono il problema68. 
Al clima di malcontento per la mancata attuazione della 

riforma tributaria concorsero anche le Borse italiane.  

Gli agenti di cambio, i banchieri, gli operatori di borsa, in con-
formità a quanto avevano deciso; si sono riuniti nei locali della Bor-
sa, ed hanno approvato all’unanimità una vivace protesta contro 
l’inopportunità della presentazione dell’attuale disegno di legge sulla 
riforma tributaria che, danneggiando ulteriormente le industrie e i 

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
68 “Giudizi e polemiche sui progetti ministeriali”, Il Giornale d’Italia, 24 nov. 
1909. 
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commerci, crea un nuovo e più intenso malessere economico nel 
paese, già travagliato da una lunga crisi69. 

 
La discussione parlamentare sull’attuazione di una ri-

forma tributaria che avesse un sistema fiscale equo si fondava 
sulla tipologia di tassazione da seguire, in altre parole la tas-
sazione doveva essere “diretta” o “indiretta”? E in proposito 
l’on. Alessio, autorevole esponente del partito Radicale, notò 
che «l’eccessivo carico della tassazione indiretta non faceva al-
tro che sottrarre risorse ai processi di accumulazione e ali-
mentare le funzioni viziose e improduttive dello Stato»70. Maf-
feo Pantaleoni, appartenente alla scuola liberista e sulla scor-
ta di alcuni rilevanti articoli di Luigi Einaudi, confutò l’idea 
che voleva i ceti poveri maggiormente sensibili alle tasse sui 
consumi e che quindi una seria e rigorosa riforma del sistema 
fiscale e tributario italiano non potesse incardinarsi esclusi-
vamente su tale presunto squilibrio fra carichi, pur ricono-
scendo la necessità della stessa. 

Sull’estensione della riforma ai tributi locali interviene in 
Parlamento l’on. Tanarive, sindaco di Bologna, che fondava il 
rinnovamento comunale su tre punti: «Abolizione dei canoni 
daziari, avocazione rispettivamente delle tasse reali ai comuni 
e delle tasse personali allo Stato», al fine di realizzare una mi-
gliore giustizia distributiva71. 

I giudizi dei principali economisti del tempo condivisero, 
seppur in modi differenti, la medesima opinione, in altre paro-
le che il peso dell’imposizione indiretta nel sistema fiscale ita-
liano era eccessivamente oneroso, perciò bisognava porre le 
basi per un progetto di riforma fiscale che ricevesse l’appoggio 
della maggior parte delle forze parlamentari72. 

Il tanto atteso disegno di legge sulla riforma del sistema 
tributario fu presentato da Luigi Facta, ministro delle Finanze 
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69 “Agitazioni e proteste in tutta Italia contro la modalità della riforma tributa-
ria”, Il Giornale d’Italia, 22 nov. 1910. 
70 “Il giudizio dell’on. Alessio”, Corriere della Sera, 20 nov. 1909. 
71 “La riforma dei tributi locali e le nuove entrate”, Il Giornale d’Italia, 15 feb. 
1910; L. Einaudi, “Le entrate escogitate da Sonnino e la riforma dei tributi 
locali”, Corriere della Sera. 
72 “In tema di riforme tributarie. Antonio Graziadei e Maggiorino Ferraris”, 
Corriere della Sera, 28 set. 1909. 
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del governo Giolitti, il 3 febbraio del 1914 e ricette un sostan-
ziale apprezzamento da parte della Commissione parlamenta-
re che valutò il contenuto senza esimersi dal criticarlo. Il Pre-
sidente del Consiglio e più volte ministro Luigi Luzzatti dalle 
pagine del Corriere della Sera riteneva tali provvedimenti tar-
divi e inefficaci a causa di una situazione di bilancio molto 
compromessa e frutto di un diffuso spirito anticapitalistico 
che pervadeva il Parlamento e l’opinione pubblica. Non meno 
critico era anche il giudizio di Luigi Einaudi al disegno di leg-
ge. 

In effetti, una così rilevante riforma richiedeva un asse 
parlamentare stabile e un governo forte e autorevole e il IV go-
verno Giolitti, sotto il quale avvenne la presentazione del pro-
getto, non era né forte né autorevole. Dopo il mandato rimesso 
da Giolitti nelle mani del re, toccò all’allora ministro del Teso-
ro Rubini presentare il quadro disastroso dell’economia na-
zionale che emerse dall’analisi dei bilanci dello stato. Si pre-
vedeva un progressivo aumento del disavanzo dello Stato da 
32 milioni dell’esercizio 1913-1914 a circa 120 milioni 
nell’esercizio 1916-1917. Il 7 maggio del 1914 il ministro delle 
Finanze Rava si fece portavoce di alcuni rilevanti emendamen-
ti sulla proposta di riforma tributaria Giolitti-Facta sennonché 
questa ricevette l’opposizione della Commissione parlamenta-
re esaminatrice e provocò le vivaci proteste della Sinistra. La 
riforma, secondo i critici più autorevoli del periodo, presenta-
va evidenti elementi d’iniquità, gravava in misura rilevante sui 
già provati ceti meno abbienti e non destinava alcun gettito 
alla legislazione sociale e al finanziamento degli enti locali, 
avendo imboccato il sentiero della sovra tassazione73. 

Il compromesso raggiunto in seguito dalla maggioranza 
e dall’opposizione per la realizzazione di una riforma organica 
del sistema fiscale, che tenesse anche conto delle esigenze di 
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73 “Un articolo dell’on. Nitti. La riforma tributaria e il disordine 
dell’amministrazione”, Corriere della Sera, 21 nov. 1909; “Intervista con l’on. 
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garantire un’adeguata legislazione sociale, fu vano. Di lì a po-
co, infatti, sarebbe scoppiato il primo conflitto mondiale74. 

Nel 1919 iniziò un lento ma importante schema di ri-
forma tributaria75, il cosiddetto progetto Meda considerato per-
fetto tecnicamente e lo sarebbe diventato anche moralmente 
se avesse accompagnato con ugual coraggio la riforma degli 
ordinamenti, delle condizioni intellettuali, morali e finanziarie 
degli agenti delle imposte, sui quali il disegno di legge fu trop-
po reticente. 
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