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DI DEBITI PUBBLICI

L'indebitamento. La storia dimostra come questo potente strumento
possa essere usato dagli Stati in modo virtuoso, migliorando le vite
dei singoli, oppure in modo inefficiente, impoverendo la collettivita

ebito pubbli-
co,croceede-
lizia»: sfidan-

di Gianni Toniolo
dolabanalita,
suggerisco

questo titolo

perlindispensabile traduzioneitalia-
nadiunlibroche unisce quattroauto-
rinella raraimpresa di amalgamare
ununico testo collettivo, evitandola
facile soluzione di assegnarne sepa-
ratamente una parte ciascuno. inita-
lianooininglese, dovrebbe essere let-
tura obbligatoria per esponenti poli-
ticinazionalieamministratorilocali
diun Paese, il nostro, che ha convis-
suto per tuttala propria storia unita-
ria conillivello di debito pubblicoin
rapporto al reddito assai pili elevato
diquellodi qualunquealtro Paese og-
gisviluppato. Laletturasaraun otti-
moantidotosiacontrole (rare)ango-
scesiacontroi(frequenti) entusiasmi
perla spesa pubblica in disavanzo.
Per due millenni, dalle cittasta-
todella Grecia agli Stati nazione euro-
pei, i sovrani si sono indebitati so-
prattutto perarmarsi, sia che volesse-
roproteggereiproprisudditisiache
ambisseroad allargare i propri domi-
ni. Prima delle rivoluzioni commer-
ciale e industriale, la guerra era di
granlungailmodo prevalente perau-
mentare la ricchezza dello Stato. I
banchieriaccettavanoil rischio: lavit-
toriaavrebbe consentito diripagareil
debito, la sconfitta condotto a quasi
sicuro default. Per correre 'alea, chi
prestavaai sovrani chiedeva interessi
assai elevati. C’erano, ovviamente,
anche eccezioni, Stati che siindebita-
vano per sostenere lacrescitaecono-
mica. Le repubbliche dei “principi
mercanti”, GenovaeVenezia, chiede-
vanoai cittadini di sottoscrivere debi-
tiper potenziare le flotte, anche mer-
cantili, e proteggere le rotte commer-
ciali. Svilupparono tecniche finanzia-
rie ed efficienti istituzioni per la
gestione del debito. Tra 500 e ’600,
Genova fu forse il principale centro
europeodifinanziamentoaisovrani.
Ildiffondersi dititoli didebitoal por-
tatore costitui, dal 600, la ragione
principale della nascita, ad Amster-
dam e Londra, di efficienti mercati

anonimi dei capitali, le Borse Valori.
Solo nell’Ottocento il debito
pubblico comincio a essere sistemati-
camente usato anche per favorire lo
sviluppo, finanziando canali, ferro-
vie, porti e, dalla meta del secolo, at-
trezzature urbane comeretifognarie
eilluminazione stradale. Si trattava,
sitrattatuttora, diunutilizzo virtuoso
dell'indebitamento. All'emissione di
debito per creareinfrastrutturesiag-
giunse, nel Novecento, quella per
provvedere a nuovi bisogni sociali:
scuole, biblioteche, ospedalie poias-
sicurazioni sociali controlamalattia,
ladisoccupazione, lavecchiaia, quello
che chiamiamo lo stato sociale.
Spesa socialmente utile ma
economicamente improduttiva?
Non e detto. Anzitutto essalegittima
e da stabilita allo Stato creando un
ambiente favorevole all’investimen-
to privato. La spesa pubblica in
istruzione haunrendimento econo-
mico certo, seppure differito nel
tempo. La sicurezza di un reddito
minimo, laformazione e 'accompa-
gnamento nella ricerca di lavoro
aiutano i lavoratori a spostarsi da
un’occupazione aun’altra. Gliautori
mostrano conabbondanza diesem-
pi che il debito pubblico & virtuoso
quando favorisce la crescita, e con
essal’aumento delle entrate fiscali,
producendo nellungo andare pit di
quanto costa nelllimmediato. E un
debito da difendere contro pregiudi-
zi contrari, di quiil titolo del volume.
Un debito “virtuoso” & anche
quellocheservenon soloasostenere
ladomandamaanche amitigarne gli
effettisulle fasce piudeboli della po-
polazione. Lo fecegiala Repubblicadi
Veneziadurantelapestedel1630.La
virtuosita si dimostra pero ridurre
I'indebitamentononappenal’econo-
miariprendeacrescere. Nonsempre
le condizioni sociali e politiche lo
hannopermesso. Guerre ecrisisono
state a volte seguite da un innalza-
mento perpetuo del debito, obbligan-
doadistogliererisorse dagliinvesti-
menti e dallaspesasociale per pagare
interessicrescenti. Anche per questo
motivola facilita diindebitamento a
basso costo, come € successo per

esempio conl'introduzione dell’euro,
eunabenedizione da accogliere con
saggezza. Nellungoandare, puotra-
sformarsiinmaledizione seinduceil
governo a rimandare scelte difficili,
scegliendo la via agevole del debito
piuttosto che quella rigorosa della
tassazione, per realizzare aumenti
permanentidella spesacorrente. Nel
breve termine, questasceltasembra-
re un modo facile per ottenere con-
sensoma,nel pillungoandare, igo-
verni incapaci di gestire prudente-
mentelafinanzapubblicahannoso-
vente finito per perdere la
legittimazione popolare. Spesso cid &
avvenutotroppotardiperevitareuna
permanente costosadipendenza dai
mercati dei titoli pubblici.
Lastoriache tranon moltianni
potranno raccontare Eichengreen e
coautoriinunaggiornamento di que-
sta prima edizione dellorolibrodira
seloffertasenza precedentidicredito
dapartedell’'Unione Europeaai Paesi
membri, soprattutto all’'Italia e alla
Spagna, si sara rivelata una benedi-
zione o una maledizione. La conclu-
sione degli autori, dopo lalunga ca-
valcataattraverso due millennidide-
biti pubblici, & semplice e fa giustizia
ditante polemiche astratte sul debito
pubblico: unostrumento potente che
puo essere usato saggiamente o dissi-
pato. La storia abbonda sia di debiti
virtuosi, che hanno miglioratolavita
dei singoli e accresciuto la coesione
sociale, sia di debiti che hannoimpo-
verito e diviso le collettivita.
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