
Marialuce Bongiovanni 

 
 

 

MODULO DIDATTICO 

IL RUOLO DELLO STATO IN ECONOMIA 

 

CLASSE V  LICEO ECONOMICO SOCIALE 

 

 



L’INTERVENTO DELLO STATO IN ECONOMIA 

 

 

 

Il ruolo dello Stato nei sistemi economici è sempre stato al centro del 

dibattito tra gli studiosi di economia. Sin dalle origini di questa disciplina 

(XVIII secolo), tanto in Francia (François Quesnay e la scuola fisiocratica) 

che in Inghilterra (Adam Smith), la necessità di ridurre l’intervento dello 

Stato nella vita economica accompagnò le lotte per ridurre il potere dei 

sovrani assoluti, introducendo forme di governo democratico. Per questa 

ragione, le origini del liberalismo economico (o liberismo) sono 

strettamente legate a quelle del liberalismo politico e dello Stato liberale. 

 

Solo intorno alla metà del XIX secolo alcuni studiosi evidenziarono i molti problemi che lo Stato 

liberale non era riuscito a risolvere, e in particolare la miseria in cui vivevano larghi strati della 

popolazione. L’economia di mercato e il non interventismo dello Stato furono radicalmente 

messi in discussione da Karl Marx, che propose un modello economico alternativo in cui tutte le 

scelte economiche erano controllate dallo Stato al fine di indirizzare la produzione e 

distribuzione della ricchezza verso gli interessi comuni. 

Il contrasto tra queste due opposte visioni dell’economia ha caratterizzato la storia del XX 

secolo, durante il quale il mondo si è diviso tra sistemi economici capitalistici e collettivisti. 

Nello stesso tempo, i paesi capitalistici, e in particolare quelli dell’Europa occidentale, hanno 

registrato un continuo aumento del peso dello Stato nella vita economica, tanto da far parlare di 

un sistema ad economia mista, basato sul libero mercato ma in cui lo Stato svolge un ruolo 

attivo, indirizzando e talvolta assumendo in prima persona le scelte economiche. 

Tale sistema, che deve molto al pensiero di John Maynard Keynes, si è sviluppato in 

particolare nell’Europa occidentale soprattutto dopo la seconda guerra mondiale. 

L’espressione «economia mista» non deve far credere che esso sia equidistante da quelli 

precedentemente descritti: è piuttosto un sistema capitalistico riformato, dove la fiducia nei 

meccanismi di mercato e nell’iniziativa economica individuale è bilanciata dall’intervento dello 

Stato, nei casi in cui si ritiene che il libero mercato non conduca a risultati ottimali.  

Le esigenze alle quali le riforme del sistema capitalistico hanno cercato di rispondere sono state 

essenzialmente due. 

• La riduzione delle disuguaglianze nella distribuzione del reddito e della ricchezza all’interno 

della società. 

• La riduzione dell’incertezza del futuro che caratterizza il sistema capitalistico puro, dove 

ogni individuo deve sempre misurarsi in competizione con gli altri.  

Quest’ultimo aspetto, unitamente alla necessità di realizzare accettabili condizioni di equità 

sociale, è stato alla base di quello che viene definito Stato sociale, o – con un’espressione 

inglese – Welfare State, Stato del benessere. Secondo un noto slogan, lo Stato sociale è quello 

che, pur basandosi per le scelte relative alla produzione sui meccanismi di mercato, garantisce 

ai suoi cittadini un’assistenza «dalla culla alla bara», preoccupandosi dell’assistenza sanitaria, 

ponendo dei vincoli alla libertà dei padroni delle aziende nel licenziare i lavoratori, offrendo 

sussidi di disoccupazione, assicurando a tutti la pensione e così via. 

Il sistema economico presente nell’Unione europea, e dunque anche in Italia, ha queste 

caratteristiche, anche se le modalità con cui sono realizzate sono diverse da paese a paese. La 

maggior parte del dibattito politico che oggi si svolge in Europa riguarda proprio tali modalità: 

fino a che punto i cittadini devono essere garantiti?, dove devono essere reperite le risorse per 

finanziare il welfare?, quanto deve essere esteso il ruolo dello Stato nell’economia?, come 

devono essere organizzati i sistemi sanitario e pensionistico?, quali devono essere le regole del 

mercato del lavoro? 
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Come nel sistema capitalistico puro, anche in quello ad economia mista la quantità dei beni e 

servizi prodotti, i loro prezzi, le modalità della produzione, la distribuzione della ricchezza 

derivano dall’interazione delle scelte dei singoli attraverso il mercato. 

 

 

Qual è la situazione attuale nel mondo? 

 

La caduta dei sistemi economici collettivisti (o comunisti), avvenuta dopo il 1989 quasi ovunque 

nel mondo, ha eliminato il radicale contrasto ideologico tra liberismo e comunismo, ma non ha 

certamente risolto in modo definitivo il problema di quale debba essere il ruolo dello Stato 

nell’economia. Al contrario, il venir meno del contrasto tra le due visioni dell’economia e della 

società così nettamente contrapposte, ha ancor più evidenziato l’importanza delle decisioni 

politiche sulla quantità e sulla qualità dell’intervento pubblico nell’economia. 

 

Sul piano della quantità dell’intervento dello Stato in economia, si possono realizzare scelte 

differenti, rappresentate dalle diverse possibili situazioni tra i due estremi (completa assenza di 

intervento pubblico da un lato e un ruolo totalizzante dello Stato, senza libertà di mercato, 

dall’altro). L’insieme delle decisioni politiche possibili possono essere rappresentate come una 

sorta di vasca concava nella quale la sfera delle effettive scelte praticate dai governi 

rotola verso l’una o l’altra direzione senza mai toccare i due estremi. 

 

Nel corso degli ultimi cinquant’anni, si sono registrate, nei paesi capitalistici, frequenti 

oscillazioni nelle scelte in questo ambito. L’economista americano Albert Hirschman ha 

avanzato una spiegazione molto semplice ed efficace di tali oscillazioni: quando gli equilibri 

determinati dal libero mercato generano un’insoddisfazione tra i cittadini, questi spingono la 

classe politica verso un aumento dell’intervento pubblico. In periodi successivi, tuttavia, anche 

l’intervento pubblico genera degli scontenti, per l’impossibilità dello Stato di venire incontro a 

tutte le aspettative. Così le scelte politiche vengono di nuovo indirizzate verso una maggiore 

libertà di mercato. 

 

Esempio... Gli anni ’50 e ’60 del XX secolo hanno visto prevalere in tutto il mondo occidentale una politica 

di elevato intervento pubblico nell’economia. Dalla seconda metà degli anni ’70, dapprima sotto la spinta 

neoliberista dei governi conservatori inglese e statunitense, poi anche negli altri paesi, si è registrata la 

tendenza opposta. 

 

In generale, dal punto di vista politico, si può dire che le forze più conservatrici tendono verso 

politiche di liberismo puro, mentre quelle progressiste spingono su scelte orientate verso un 

maggiore intervento pubblico. 

 

Sul piano della qualità dell’intervento pubblico, cioè dei modi in cui esso può essere 

effettuato, è possibile operare una semplificazione proponendo due fondamentali tipi di politica 

di intervento statale: ❶ la regolamentazione delle attività private e ❷ l’intervento diretto 

nell’economia.  

 

❶ LA REGOLAMENTAZIONE. La regolamentazione dell’attività economica è una forma di 

intervento pubblico caratterizzata dal fatto che lo Stato o, più spesso, una apposita authority , 

detta obblighi o divieti agli operatori economici; essa può essere definita come l’imposizione di 

limiti alla discrezionalità delle scelte di individui ed organizzazioni che è sostenuta dalla 

minaccia di sanzioni. In altre parole, attraverso la regolamentazione delle attività private,  lo 

Stato controlla e indirizza le forze di mercato, le quali, tuttavia, pur all’interno di un sistema di 

vincoli, sono libere di esprimersi secondo le scelte individuali dei singoli operatori. Ma la 

regolamentazione indica anche, in senso più generale, ogni deliberata influenza dello Stato sul 

comportamento delle imprese e degli individui nella società, attraverso non solo regole e norme 

rigide, ma anche attraverso la definizione di incentivi economici, assegnazione di diritti o 

risorse, la disponibilità di informazioni, o altre tecniche.  
Strumenti tipici dell'attività di regolazione sono:  

 

— la fissazione di standard qualitativi (per legge o con altro provvedimento amministrativo);  
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Esempio... Lo Stato, per ridurre l'inquinamento, impone alle imprese di contenere l'emissione di fumi al di 

sotto di un certo livello; 

 

— la fissazione di limiti al prezzo praticabile;  

Esempio... Lo Stato, cerca di limitare il potere di imprese monopolistiche e, dunque, di migliorare 

l'allocazione delle risorse  

 

— emanazione di norme a tutela della concorrenza; 

Esempio... Lo Stato, mediante la normativa antitrust (v.) mira a prevenire e sanzionare comportamenti 

restrittivi della concorrenza. 

 

 

Perché si sceglie la regolamentazione? 

 

Le ragioni per cui spesso si preferisce una politica di regolamentazione del mercato piuttosto 

che un intervento pubblico diretto nella produzione sono legate proprio alla fiducia nei 

meccanismi di mercato che si vogliono regolare. Infatti, in molti casi si ritiene che il mercato, 

anche se per qualche ragione non è in grado di raggiungere una situazione ottimale, produce 

ugualmente molti risultati positivi che si perderebbero se ad esso si sostituisse una produzione 

pubblica centralizzata. 

Esempio... Un esempio di regolamentazione del comportamento delle imprese è  la regolamentazione 

dell’accesso alla rete telefonica locate posseduta da Telecom Italia che deve permettere l’utilizzo di parte 

di essa ai concorrenti. Esempi di modi diversi di regolamentare sono la fissazione dei prezzi dei servizi di 

pubblica utilità , la regolamentazione della produzione di sostanza inquinanti, la definizione di regole per 

l’allocazione di una risorsa scarsa come le frequenze radio  
Le politiche di regolamentazione possono essere distinte in due categorie: quelle che intendono 

rendere più efficiente l’azione della concorrenza e quelle attuate per rimediare ai cosiddetti 

fallimenti di mercato. 

 

●  Politiche a favore della concorrenza. La più importante categoria di azioni regolatrici del 

mercato è costituita dalle leggi anti-trust  che mirano ad impedire che uno o pochi soggetti 

economici acquistino troppo potere su un mercato o che – qualora ciò sia inevitabile – le 

imprese maggiori abusino del loro potere a danno dei consumatori o dei concorrenti. Tali norme 

sono caratteristiche dei paesi che più hanno puntato sul sistema economico liberista: il buon 

funzionamento del mercato implica infatti la presenza della più ampia concorrenza possibile. 

Esempio... Importanti sentenze punitive delle posizioni di grandi imprese sono state pronunciate nel corso 

degli anni dalle autorità anti-trust degli Stati Uniti. Tra le più rilevanti, quella che condannò l’azienda dei 

telefoni, all’epoca monopolista di mercato, a dividersi in sette compagnie più piccole (che furono 

soprannominate «baby-bell») in concorrenza tra loro. Anche la società Microsoft di Bill Gates è stata 

condannata dall’anti-trust negli Usa per posizione dominante sul mercato dei sistemi informatici. 

A fianco delle leggi anti-trust, fanno parte delle norme per l’efficienza dei mercati quelle intese 

ad aumentare la trasparenza: le leggi a tutela dei consumatori o in genere delle parti deboli 

nella stipula di un contratto; i divieti di pubblicità ingannevole; gli obblighi di informazione 

imposti ai venditori. 

Esempio... Il diritto del consumatore di recedere dal contratto in caso di vendita a distanza (ad esempio in 

una televendita), gli obblighi per l’offerente di dare informazioni chiare sul prodotto o servizio offerto in 

caso di vendita tramite catalogo o Internet, la norma del codice civile che prevede che una condizione 

contrattuale non chiara vada interpretata sempre a favore di chi non l’ha scritta. 

 

●  I fallimenti di mercato e le politiche correttive. Con l’espressione fallimento di mercato 

si indicano tutte quelle situazioni in cui la libera iniziativa privata non consente di raggiungere in 

modo efficiente i  risultati ottimali che la teoria della concorrenza perfetta prevede. Un caso 

tipico di fallimento di mercato è dato dall’esistenza di esternalità, cioè di effetti prodotti dalle 

scelte di produzione o consumo di un bene che si riflettono all’esterno, oltre i confini del 

mercato di riferimento. Tali situazioni riguardano in modo particolare il problema della tutela 

dell’ambiente. Vi sono attività produttive che producono scarichi inquinanti e dunque 

danneggiano l’ambiente. Se tali attività sono condotte nel pieno rispetto della libertà di mercato, 

senza limitazioni e vincoli, il risultato complessivo per la società può essere molto negativo.  
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Le carenze e le imperfezioni del mercato costituiscono la principale giustificazione teorica 

dell'intervento dello Stato nel sistema economico: se il mercato non riesce a usare 

correttamente le risorse, lo Stato deve intervenire sia come operatore economico che con 

funzione di regolamentazione  economica.  

 

 

Quali sono i mercati maggiormente regolamentati? 

 

In linea di massima i mercati più regolamentati sono quelli che hanno due caratteristiche: 

un’elevata rilevanza sociale e una situazione di possibile fallimento di mercato. 

Esempio... I mercati bancario e assicurativo hanno le due caratteristiche citate: riguardando la raccolta e 

la gestione dei risparmi dei cittadini assumono grande importanza sociale; inoltre, in assenza di controlli 

severi, i risparmi raccolti potrebbero «sparire nel nulla». In Albania, dopo la fine del regime comunista, 

alcuni faccendieri senza scrupoli avevano organizzato delle società finanziarie che hanno truffato 

moltissimi cittadini, raccogliendo i loro risparmi e poi fuggendo all’estero. Ciò ha provocato nel 1997 una 

vera e propria rivolta di coloro i quali avevano perso tutti i propri averi, degenerata in una situazione di 

guerra civile nel paese. 

 

Il mercato che ha sempre avuto maggiori regolamentazioni è stato ovunque il mercato del 

lavoro. Il lavoro è uno dei principi ispiratori della Costituzione, un diritto inviolabile posto a 

fondamento dello Stato (art.1) e, per questo, non ha valore solo per i singoli, ma anche per le 

istituzioni. Su di esso è basato il patto sociale che lega i cittadini tra loro e con lo Stato. Al lavoro 

è attribuita rilevanza costituzionale, rappresenta cioè un valore-base dell'ordinamento e nessun 

criterio di differenziazione tra i cittadini è ammesso se non quello dei meriti che ciascuno si 

acquista con il proprio lavoro. L’art. 4, inoltre, afferma che la Repubblica riconosce a tutti i 

cittadini il diritto al lavoro e promuove le condizioni che rendano effettivo questo diritto.  

 

Lo stesso articolo considera il lavoro non solo un diritto ma anche un dovere; cioè non si vuole 

imporre una scelta, ma invitare i cittadini a contribuire al benessere generale o con un'attività 

economica o svolgendo una funzione avente valore sociale e/o culturale.  

Il lavoro, infatti, oltre che essere un mezzo di sostentamento per i singoli, è anche un modo per 

contribuire al progresso materiale o spirituale del paese . 

 

Esempio... Il riconoscimento del diritto al lavoro comporta che lo Stato promuova, ad esempio, interventi 

a favore dell'occupazione. Vanno in questa direzione le norme sul collocamento, l'assunzione 

obbligatoria di invalidi, i finanziamenti alle imprese e altre misure di politica economica nonché tutti i 

provvedimenti di politica economica che tendono ad ampliare l'occupazione e a restringere la 

disoccupazione (contributi alle aziende, agevolazioni creditizie e fiscali, cassa integrazione e così via). 

 

La sua importanza sociale è molto evidente per il fatto che è il luogo in cui la maggior parte dei 

cittadini trae i propri mezzi di sussistenza e svolge una parte importante della sua vita sociale. 

D’altro canto, il mercato del lavoro possiede molte caratteristiche che lo allontanano dalle 

situazioni ideali della concorrenza perfetta e dunque richiedono una regolamentazione: 

●  chi si offre sul mercato del lavoro può essere in condizioni di così grave bisogno da 

accettare condizioni di lavoro, di orario o di salario inumane: per questo sin dalla fine dell’800 

sono state emanate leggi per garantire ai lavoratori condizioni di sicurezza, orari massimi e 

salari minimi; 

●  i lavoratori possono essere in condizioni di estrema debolezza anche in relazione alla loro 

età: è questa la ragione per cui nei paesi avanzati è vietato il lavoro minorile e in tutto il mondo 

sono in corso campagne per limitarlo; 

●  i datori di lavoro nel selezionare i lavoratori da assumere possono avere delle preferenze 

che producono situazioni ingiuste dal punto di vista sociale: per questo esistono leggi che 

vietano di discriminare i lavoratori (al momento dell’assunzione o durante la loro carriera) in 

relazione al sesso, alla razza, alla religione, ecc.; 

●  le conseguenze della perdita di un lavoro per una persona e per la sua famiglia sono in 

genere molto gravi e non sono neppure paragonabili a quelle derivanti dalla rottura di un 

contratto che regola un qualsiasi altro rapporto economico; per questo esistono limiti alla 

possibilità di licenziare da parte dei datori di lavoro. 
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L’insieme di questi fattori fa sì che il mercato del lavoro sia molto regolamentato e, di 

conseguenza, che vi sia a livello politico ed economico un continuo dibattito sulla necessità di 

aumentare o diminuire il livello della regolamentazione. Da un lato, i liberisti sostengono che 

l’eccessiva regolamentazione danneggia, nel tempo, gli stessi lavoratori, in quanto riduce la 

capacità del mercato di adeguarsi all’andamento dell’economia e dunque genera 

disoccupazione. Dall’altro lato, si sostiene che senza tali regolamentazioni il potere di fatto degli 

imprenditori sugli operai condurrebbe a situazioni di sfruttamento molto gravi. 
 

❷ L’INTERVENTO DIRETTO DA PARTE DELLO STATO NELL’ECONOMIA. Nei paesi a 

economia di mercato – che sono oggi la gran parte nel mondo – lo Stato svolge comunque, 

seppur attraverso pochi interventi essenziali, un ruolo nell’economia. Le ragioni di questi 

interventi stanno nella presenza di situazioni nelle quali il solo gioco del mercato non riesce a 

risolvere i complessi problemi proposti dalla società.  

L’intervento diretto dello Stato si attua sia attraverso la  

 costituzione di imprese pubbliche, sia attraverso  

 erogazione di incentivi di varia natura agli operatori privati. 

 

 Con la costituzione di imprese pubbliche, lo Stato si sostituisce completamente alle imprese 

private, oppure opera in competizione con esse per la produzione di beni e servizi. 

L'impresa pubblica è uno degli strumenti d'intervento pubblico nell'economia; ad essa si ricorre 

principalmente per: 

evitare la formazione di monopoli privati in quelle produzioni che, per loro natura, tendono 

dar luogo a questa forma di mercato (monopolio naturale); ne sono esempi le reti ferroviarie, 

stradali ed autostradali, le reti di distribuzione di acqua potabile, gas ed elettricità, i porti, gli 

aeroporti ecc. assicurare la prestazione di quei servizi di pubblica utilità che i privati 

potrebbero ritenere non conveniente produrre (si pensi al servizio postale o ai trasporti ferroviari 

per numeri esigui di passeggeri); 

 assicurare il controllo pubblico sulla produzione di beni e servizi indispensabili o di 

particolare rilevanza per la sicurezza nazionale; 

 stimolare lo sviluppo economico di aree arretrate del territorio nazionale o di settori ritenuti 

fondamentali (ad esempio, chimica, fonti energetiche, alta tecnologia) sopperendo alla carenza 

di investimenti privati; 

 contenere la disoccupazione assorbendo la manodopera in eccesso. 

 

In questi casi si vuole evitare che importanti risorse economiche finiscano nelle mani di un 

singolo o pochi privati, i quali si troverebbero ad avere un potere molto elevato, con gravi rischi 

per la democrazia. Di conseguenza, si preferisce acquisire tali imprese (cosiddetta 

nazionalizzazione), in quanto si ritiene che tale potere deve essere tenuto sotto il controllo 

democratico del Governo e del Parlamento. 

Esempio... Per lungo tempo i servizi ferroviari e postali sono stati affidati ad imprese statali in quasi tutto il 

mondo. In Italia e in altri paesi dell’Unione europea ciò è avvenuto anche per la produzione e la 

distribuzione dell’energia elettrica, per la distribuzione del gas metano, per l’industria aerospaziale e così 

via. 

 
Da quanto si è detto emerge che le imprese pubbliche, a differenza di quelle private, non hanno 

come fine principale il profitto: per esse il profitto non costituisce un obiettivo ma, semmai, un 

vincolo, nel senso che, nel perseguire i loro obiettivi, devono comunque operare in condizioni 

di economicità. Ciò non toglie che possano esistere anche imprese pubbliche finalizzate a 

generare entrate per l'ente proprietario, ad esempio sfruttando monopoli imposti dalla legge allo 

scopo di assicurare al soggetto pubblico i conseguenti maggiori profitti (sono i 

cosiddetti monopoli fiscali, di cui sono esempi, in Italia, la lavorazione dei prodotti a base di 

tabacco, il gioco del lotto e le lotterie nazionali).  

 

Il vincolo di economicità, cui si è accennato, impone che l'impresa pubblica chiuda i bilanci 

con utili idonei ad assicurare l'adeguata remunerazione del capitale investito; in realtà questo 

non sempre avviene, sovente a causa della scelta politica di vendere i beni o servizi prodotti ad 

un prezzo inferiore ai costi di produzione (il cosiddetto prezzo politico) addossando le 

conseguenti perdite al bilancio dell'ente pubblico proprietario: si tratta di un modo indiretto, e 

poco trasparente, di sovvenzionare la produzione. Il prezzo politico di cui si è detto va tenuto 
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distinto dal prezzo pubblico che è quello praticato dall'impresa pubblica monopolista (o dal 

monopolista privato soggetto a regolazione pubblica) in misura tale da coprire i costi di 

produzione, rinunciando così all'extraprofitto che avrebbe potuto trarre dalla posizione di 

monopolio. 

 

L'uso dell'impresa pubblica come strumento di intervento nell'economia ha conosciuto una 

notevole fortuna nel corso del XX secolo, anche se non ha avuto in tutti i paesi la stessa 

estensione: minore negli Stati Uniti, assai più rilevante in Europa specie in paesi come l'Italia o 

la Francia.  

Il culmine dell'espansione del sistema delle imprese pubbliche è stato toccato negli anni 

settanta mentre a partire dal decennio successivo si è ovunque verificato un processo di 

ridimensionamento conseguente, da un lato, all'affermarsi di concezioni politico-economiche 

di stampo neoliberista e, dall'altro, alla constatazione degli aspetti negativi di questo tipo 

d'intervento pubblico nell'economia: costi elevati, dovuti anche alla scarsa efficienza delle 

imprese pubbliche (per la carenza d'incentivi a minimizzare i costi e a migliorare la qualità), 

sempre meno sostenibili di fronte all'esigenza di porre rimedio al crescente debito pubblico; 

commistioni tra scelte manageriali dell'impresa e scelte politiche, al punto di piegare talvolta le 

prime a logiche di tipo clientelare; distorsione della concorrenza, essendo le imprese pubbliche 

avvantaggiate nei confronti di quelle private se è per loro meno stringente l'esigenza di chiudere 

in attivo il bilancio.  

Obiettivo del procedimento, è quello di:  

 reperire risorse per il bilancio dello Stato;  

 aumentare l'efficienza dell'apparato produttivo sostituendo alla gestione pubblica 

(caratterizzata da altre priorità, ad esempio di natura sociale o politica) una gestione privatistica 

(tesa al conseguimento del profitto) 

 

Tale ridimensionamento, va sotto il nome di privatizzazione , comporta: 

 il mutamento della forma giuridica dell'impresa pubblica verso assetti più flessibili ed adeguati 

all'esercizio di attività imprenditoriali ed, in particolare, la trasformazione delle aziende 

autonome e degli enti di diritto pubblico in società di diritto privato; 

 la vendita a privati delle partecipazioni nelle società, anche al fine di destinare i proventi al 

risanamento del bilancio pubblico . 

L'ondata di privatizzazioni che negli atti Ottanta e Novanta ha interessato i paesi dell'Europa 

Occidentale è stata determinata soprattutto dalle pressanti esigenze di bilancio. In questi casi le 

privatizzazioni si sono realizzate mediante la trasformazione in società per azioni degli enti di 

gestione delle partecipazioni statali, degli enti pubblici economici e delle aziende autonome 

statali. 

In Italia, molte imprese pubbliche sono state oggetto di privatizzazioni  nel corso degli anni 

Novanta con la Legge 35 del 1992.  

Dal punto di vista economico-aziendale le imprese pubbliche rientrano nella più ampia categoria 

delle aziende pubbliche; più precisamente possono essere:  

aziende pubbliche di produzione in quanto vendono sul mercato i beni e servizi prodotti, 

finanziandosi con i proventi della vendita;  

aziende pubbliche di erogazione che, invece, erogano servizi (si pensi alla legislazione, 

alla difesa, alla tutela dell'ordine pubblico ecc.) finanziandosi con le entrate fiscali (direttamente 

o attraverso trasferimenti da altre amministrazioni pubbliche). 

 

Nella pratica la distinzione tra i due tipi di azienda pubblica non è sempre netta poiché possono 

presentarsi casi intermedi, come le istituzioni che operano in parte come aziende di produzione 

e in parte come aziende di erogazione (nel qual caso si parla di aziende pubbliche composte) o 

che vendono i loro prodotti ad un prezzo inferiore a quello di mercato, finanziando la differenza 

con entrate di origine fiscale.  

 

LE PARTECIPAZIONI STATALI IN ITALIA 

In Italia il sistema delle imprese pubbliche ha avuto, nello sviluppo industriale, un peso molto rilevante. 

Oltre ad aziende pubbliche impegnate nella produzione di servizi di pubblica utilità (le Ferrovie, le Poste, 

gli ospedali, ecc.), caratteristica del sistema italiano è stata la presenza di imprese formalmente private la 

cui proprietà era tuttavia detenuta, in tutto o in parte, dallo Stato. 
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Il sistema, denominato delle partecipazioni statali, prevedeva l’esistenza di società per azioni che 

agivano al pari di imprese private, le cui quote erano tuttavia detenute da alcuni enti pubblici 

appositamente costituiti e sottoposti al controllo del Governo. I due principali enti di gestione delle 

partecipazioni statali erano l’Iri e l’Eni. 

• L’Iri (Istituto per la Ricostruzione Industriale), creato nel 1933 a seguito di una grave crisi del sistema 

bancario italiano e di una parte importante del sistema industriale, acquistò nei primi anni di vita alcune 

delle principali banche italiane (il Credito Italiano, la Banca Commerciale, la Banca di Roma) e importanti 

partecipazioni industriali. Negli anni del dopoguerra ampliò le sue attività, acquisendo una posizione 

dominante in molti settori, quali le telecomunicazioni (attraverso la Stet e la Sip, poi Telecom), la 

siderurgia (Finsider), la cantieristica (Fincantieri), l’industria aerospaziale (Telespazio), la gestione 

delle autostrade (Società Autostrade), il trasporto aereo (Alitalia). Nel 1992 l’Iri è stato trasformato in 

società per azioni, ed è interamente di proprietà del ministero del Tesoro. Questa modifica della sua natura 

giuridica ha posto le basi per il processo di privatizzazione. 

• L’Eni (Ente Nazionale Idrocarburi) fu creato nel 1953 ed è specializzato nelle attività di ricerca, 

trasformazione e distribuzione di petrolio e gas naturali, attraverso società come l’Agip e l’IP (benzina) o 

la Snam (gas metano). Nel tempo ha esteso le sue attività a industrie connesse con quella petrolifera, 

quale l’industria chimica (Enichem), e altre. Anche l’Eni ha subìto la trasformazione in società per azioni 

nel 1992. 

La funzione storica delle partecipazioni statali è stata fondamentale nello sviluppo industriale del 

dopoguerra. Negli anni ’50 e ’60 del XX secolo tali imprese hanno contribuito al boom economico italiano, 

secondo un modello originale di impresa (struttura privata e controllo pubblico), guardato con attenzione 

anche dal resto del mondo. La crisi di alcuni settori importanti (siderurgia, cantieristica, chimica), le 

trasformazioni tecnologiche e la liberalizzazione dei mercati internazionali in altri campi 

(telecomunicazioni, trasporto aereo), i danni provocati dal controllo politico e da episodi di corruzione nella 

gestione di tali imprese sono tutti elementi che hanno portato a modificare profondamente l’atteggiamento 

verso le partecipazioni statali in Italia, spingendo verso un ampio programma di privatizzazione. 

Per quanto riguarda l’Iri, tale programma è stato attuato attraverso la vendita di singole imprese 

controllate: dal 1992 al 2000 l’Iri ha venduto società e partecipazioni per un totale di 86.000 miliardi delle 

vecchie lire. Le principali cessioni hanno riguardato le imprese bancarie (Banca Commerciale, Credito 

Italiano, Banca di Roma), siderurgiche (Ilva), di telecomunicazioni (Telecom Italia), alimentari. Si può nel 

complesso dire che la tendenza in atto è quella di cedere tutte le partecipazioni industriali possedute. 

Anche l’Eni ha ceduto proprie partecipazioni; la privatizzazione, tuttavia, in questo caso è stata soprattutto 

attuata vendendo direttamente al pubblico dei risparmiatori quote sempre più importanti delle azioni della 

società capogruppo pur restando allo Stato una quota di minoranza ma «di controllo». Il Tesoro ha 

incassato dalla collocazione delle azioni circa 28.700 miliardi di vecchie lire. 

 

 Con gli incentivi alle imprese private si persegue l'obiettivo di migliorare l'allocazione delle 

risorse rispetto a quella determinata dal libero funzionamento del mercato. Man mano che si è 

ampliato l'intervento dello Stato, gli incentivi sono stati utilizzati per stimolare  

 gli investimenti 

Esempio... prestiti a condizioni privilegiate o finanziamenti a fondo perduto, cioè senza obbligo di 

restituzione 

 l'occupazione  

Esempio... prestiti ai datori di lavoro che siglano contratti a tempo indeterminato o determinato 

assumendo nelle proprie aziende personale costituito da giovani e donne 

 la ricerca e lo sviluppo  

Esempio... prestiti alle imprese che investono in Ricerca & Sviluppo  nel settore ICT e nell'Industria 

sostenibile 

 

Gli incentivi possono riguardare il capitale come il lavoro, ma anche la produzione. I primi poi 

si possono distinguere a seconda che comportino un esborso di denaro da parte del governo 

(incentivi finanziari) o la rinuncia del governo a futuri pagamenti da parte dell'impresa 

(incentivi fiscali). 

 

Esempio...  In Italia, da qualche anno sono presenti sia forme di agevolazioni finanziarie  per 

l'insediamento e lo sviluppo di imprese in particolari aree cittadine oggetto di riqualificazione urbana; sia 

forme di agevolazioni fiscali per l’investimento in attività imprenditoriali ad alto contenuto tecnologico ed 

innovativo (start up) al fine di promuovere sviluppo di prodotti, servizi o soluzioni nel campo dell’economia 

digitale. 
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Come si è visto, la discussione sulle cause e i modi dell’intervento diretto dello Stato è sempre 

aperta: da un lato si troverà sempre chi sostiene che il mercato può risolvere un certo problema, 

dall’altro chi reclama la necessità di un correttivo statale.  

 

Quali sono i livelli minimi di intervento pubblico nell’economia? 

 

I livelli minimi di intervento pubblico nell’economia dipendono in larga parte dall’esistenza dei 

cosiddetti beni pubblici, cioè di quei beni e servizi di cui necessita la società nel suo 

complesso e che, per la loro stessa natura, non possono essere divisi.  

 

Appartengono alla categoria dei beni pubblici: 

 

la giustizia, la difesa, la tutela dell’ordine pubblico e del territorio, e così via. Ogni 

cittadino trae beneficio dal fatto che l’ordine pubblico sia garantito, che i colpevoli di reati siano 

puniti e che gli innocenti non abbiano nulla da temere, o che la patria sia sicura da attacchi 

stranieri. Per garantire tutto ciò è necessaria la produzione di molti e costosi servizi: occorre 

avere una polizia attenta, una magistratura efficiente ed equa, un esercito forte, ecc. Non è 

nemmeno pensabile che i cittadini debbano individualmente acquistare sul mercato il proprio 

pezzetto di sicurezza, giustizia o difesa. Ovunque nel mondo questi servizi sono garantiti dallo 

Stato. 

 

le infrastrutture, quali le strade, i ponti, gli aeroporti, le ferrovie, ecc. Tuttavia, in talune 

occasioni è possibile che tali infrastrutture servano solo alcune categorie di cittadini ed è 

dunque opportuno chiedere a questi un pagamento in cambio del servizio di cui usufruiscono. 

Esempio... La manutenzione, l’arredo, l’illuminazione delle vie e delle piazze cittadine sono sicuramente 

servizi definibili come beni pubblici, e per questa ragione sono sempre gestiti da un ente pubblico. Le 

autostrade possono essere invece finanziate attraverso il pagamento di un pedaggio da parte di coloro che 

le percorrono, come spesso accade. In quest’ottica, la costruzione del tunnel sotto la Manica è un 

investimento redditizio grazie ai pedaggi pagati dai viaggiatori. 

 

Un ulteriore ambito in cui l’azione dello Stato è esclusiva in tutti i paesi è quello della gestione 

della moneta nazionale. In questo caso il bene pubblico non è la moneta in sé, quanto la tutela 

del suo potere d’acquisto.  E’ noto infatti come l’inflazione, cioè l’aumento generalizzato dei 

prezzi, possa far perdere valore alla moneta e come ciò possa dipendere dal fatto che lo Stato 

ne stampi una quantità eccessiva .   

Per questa ragione, a partire dalla seconda metà del ’700, tutti gli Stati hanno preteso di 

mantenere il controllo di questo strumento essenziale per l’economia, e da allora l’emissione 

di moneta è riservata alle banche centrali di ogni paese. 

 

La centralità del controllo della moneta tra le funzioni economiche dello Stato conferma 

l’importanza del processo di creazione della moneta unica  (euro) che ha impegnato, nel corso 

degli ultimi anni, i paesi europei. Con il processo di integrazione europea, infatti, tale funzione 

fondamentale è stata unificata sotto il controllo della BCE  

 

 

Quali sono gli altri campi in cui lo Stato interviene più di frequente? 

 

Una seconda categoria di attività che lo Stato svolge in quasi tutti i paesi nelle economie 

capitaliste moderne riguarda i servizi pubblici essenziali. Si tratta di quei servizi che sono 

considerati di fondamentale importanza nella vita dei singoli cittadini e della società nel suo 

complesso. Tra questi, di particolare rilevanza sono l’istruzione, la sanità e il sistema 

pensionistico. Si tratta di servizi che possono essere gestiti anche dai privati, ma in quasi tutti i 

paesi ad economia mista lo Stato gioca un ruolo decisivo, anche se non esclusivo, in questi 

ambiti. 

Esempio... In tutta Europa le scuole e gli ospedali pubblici rappresentano la quota maggiore 

rispettivamente del sistema scolastico e sanitario, anche se notevoli differenze si riscontrano nelle 

percentuali di presenza di scuole e cliniche private tra i vari paesi. Diversa la situazione negli Stati Uniti, 



dove la diffusa tradizione liberista fa sì che anche queste attività siano affidate prevalentemente agli 

equilibri del mercato privato. 

 

La ragione per cui, nella maggior parte dei paesi, lo Stato è impegnato nella produzione di 

questi servizi deriva dalla loro rilevanza sociale e dalla necessità di garantire a tutti i cittadini la 

possibilità di usufruire allo stesso modo di quei servizi essenziali per la loro crescita, per la loro 

salute o per la loro vecchiaia. Diversamente, se tali servizi fossero godibili solo in relazione alle 

possibilità economiche di cui ogni cittadino dispone, si creerebbero delle situazioni inique e in 

contrasto con il principio di eguaglianza. 

I fautori del liberismo sostengono tuttavia che la gestione pubblica di questi servizi possa 

implicare una perdita di efficienza nell’uso delle risorse e ritengono, per questo, che lo Stato 

debba limitarsi a fornire ai meno abbienti un sussidio per compensare lo svantaggio, mentre 

scuole, ospedali, sistemi assicurativi per la vecchiaia, ecc. dovrebbero essere in concorrenza 

tra loro per fornire i migliori servizi possibili. 
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SPESA PUBBLICA ED ENTRATE STATALI. 

 

Il Bilancio pubblico. Per fornire ai cittadini i servizi pubblici, gratuitamente o a costi ridotti, lo 

Stato impiega delle risorse (spesa pubblica) che ha necessità di reperire attraverso diversi 

strumenti (entrate). Tutte le entrate e le spese dello Stato sono registrate in un importante 

documento contabile: il bilancio pubblico. Relativamente allo stato italiano, il bilancio è un 

documento contabile contemplato dall'art. 81 della Costituzione da approvarsi con scadenza 

annuale. In esso vengono indicati gli elementi attivi e passivi, in forma di previsione (o di 

risultato), di una serie di operazioni che saranno effettuate (o sono state effettuate) dallo Stato in 

un determinato periodo, detto esercizio finanziario, in genere di 12 mesi (che può coincidere o 

no con l’anno solare).  

 

Con la modifica dell’articolo 81 Cost (legge costituzionale n. 1 del 2012) , lo Stato deve 

assicurare l’equilibrio tra le entrate e le spese del proprio bilancio ( pareggio di bilancio) , 

tenendo conto delle diverse fasi – avverse o favorevoli – del ciclo economico e delle misure 

una-tantum, in linea con quanto previsto dall’ordinamento europeo.  

 

Il ricorso all’indebitamento è previsto solo entro: 

 i limiti degli effetti negativi sul bilancio derivanti dall’andamento del ciclo economico o  

 al verificarsi di eventi eccezionali (gravi recessioni economiche, crisi finanziarie e gravi 

calamità naturali)  

 

 

Per rassicurare i mercati sulla credibilità del nostro Paese (in particolare, si cerca di dimostrare 

come l’Italia sia decisa a diminuire il debito pubblico) il ricorso al debito pubblico oggi è 

possibile previa autorizzazione del Parlamento, mediante l’approvazione di deliberazioni 

conformi delle due Camere sulla base di una procedura aggravata, che prevede un voto a 

maggioranza assoluta dei rispettivi componenti. Non dovrebbe quindi essere possibile un 

ricorso all’indebitamento “a colpi di maggioranza”.  

 

L’ATTUAZIONE DEL PRINCIPIO COSTITUZIONALE DEL PAREGGIO DI BILANCIO 

Con la sottoscrizione del Trattato sulla stabilità, sul coordinamento e sulla governance 

dell’Unione economica e monetaria (c.d. Fiscal compact), a marzo 2012, gli Stati membri 

dell’Unione europea si sono impegnati a introdurre nei propri ordinamenti il principio del 

pareggio di bilancio. L’Italia si è allineata alle disposizioni normative comunitarie con 

l’approvazione della legge costituzionale n. 1/2012, che introduce nell’ordinamento un principio 

di carattere generale, secondo il quale tutte le amministrazioni pubbliche devono assicurare 

l’equilibrio tra entrate e spese del bilancio e la sostenibilità del debito, nell’osservanza delle 

regole dell'Unione europea in materia economico-finanziaria. La legge n. 243 del 2012 ha 

successivamente disciplinato i principi e le regole di bilancio riferite al complesso delle 

amministrazioni pubbliche. Esse riguardano, in particolare, la definizione dell’equilibrio di 

bilancio, l’introduzione di una regola sull’evoluzione della spesa e le regole in materia di 

sostenibilità del debito pubblico. Sono disciplinate, inoltre, specifiche deroghe al principio 

dell’equilibrio, nonché i necessari meccanismi correttivi da adottare in caso di mancato 

raggiungimento degli obiettivi. La legge definisce, infine uno specifico principio di equilibrio dei 

bilanci per gli enti territoriali e per quelli non territoriali. Ulteriori disposizioni riguardano il 

principio dell’equilibrio per il bilancio dello Stato e il contenuto della legge di bilancio, definiti in 

coerenza con quanto previsto dalla nuova formulazione dell’art. 81 Cost. 

 

All’inizio di ogni anno il Parlamento approva il bilancio preventivo, che è lo strumento con il 

quale il Governo viene autorizzato a effettuare le spese e ad esigere le entrate. Esso si riferisce 

all’anno successivo (esercizio finanziario) a quello in cui esso viene redatto, contenendo 

l’indicazione delle entrate che si prevede di realizzare e delle spese che si ipotizza di sostenere 

nell’esercizio finanziario non ancora iniziato. Per esplicita previsione costituzionale l’esercizio 

finanziario di riferimento ha cadenza annuale.  

 

A seconda del momento cui sono riferite le previsioni, si parlerà di bilancio preventivo di 



cassa (nel quale sono indicate le entrate effettivamente riscosse e le spese effettivamente 

pagate nel periodo preso in considerazione, indipendentemente dalla circostanza che il diritto a 

riscuotere le entrate o l’impegno a effettuare le spese siano sorti nei mesi considerati o in quelli 

precedenti) o di bilancio preventivo di competenza (nel quale sono riportate le entrate che ci 

si è impegnati a conseguire e le spese che si intendono sostenere nel periodo esaminato, a 

prescindere dal fatto che le entrate siano riscosse e le spese vengano effettivamente 

erogate). Al bilancio annuale di previsione per l’esercizio finanziario considerato si 

accompagna un bilancio pluriennale di previsione per il triennio decorrente dall’esercizio 

finanziario stesso.  

 

Insieme alla legge annuale di bilancio (la cui iniziativa è riservata al governo, mentre la 

discussione e approvazione è riservata al Parlamento), con la quale si approvano il bilancio 

annuale e pluriennale di previsione, viene poi approvata dal parlamento una legge finanziaria 

annuale (introdotta nel 1978 per rendere meno rigide le decisioni di finanza pubblica), tramite la 

quale si è rimediato all’esplicito divieto costituzionale che la legge di bilancio stabilisca nuovi 

tributi e nuove spese.  

 

In caso di mancata approvazione della legge di bilancio entro la fine dell’anno finanziario 

precedente a quello cui essa si riferisce, è consentita la pratica dell’«esercizio provvisorio», ma 

soltanto entro il limite massimo di quattro mesi dalla decorrenza dell’esercizio. 

 

Le leggi ordinarie costituiscono invece gli strumenti con i quali il Parlamento può operare scelte 

di politica finanziaria. Il potere di introdurre nuove spese è sempre possibile a patto di rispettare 

l’obbligo di copertura secondo il quale ogni altra legge che importi nuove o maggiori spese deve 

indicare i mezzi per farvi fronte (art. 81 Cost., co. 4). 

 

Al termine di ogni anno, inoltre, il Governo redige un bilancio consuntivo, rendiconto 

finanziario relativo all’esercizio già concluso, che comprende i risultati della gestione di bilancio 

nel quale sono riassunte le spese già effettuate e le entrate riscosse durante l’anno appena 

trascorso. Nel bilancio la spesa è distinta in conto corrente (attività pubbliche ordinarie, 

stipendi, acquisti, beni di consumo, ecc.) e in conto capitale (investimenti, spese straordinarie, 

ecc.); le entrate vengono classificate in tributarie (imposte, tasse, contributi) ed extra-tributarie 

(per tariffe di servizi pubblici). 

 

Il bilancio assolve le seguenti importanti funzioni: 

● funzione politica, perché l’approvazione del bilancio da parte delle Camere è espressione 

della ratifica parlamentare alle scelte operate dal Governo; 

● funzione contabile, perché è la traduzione in termini numerici del programma del potere 

esecutivo; 

● funzione giuridica, perché la legge di approvazione del bilancio «autorizza» alle erogazioni e 

agli esborsi in essa contemplati (art. 81 Cost.); 

● funzione economica, in quanto costituisce uno strumento attraverso il quale lo Stato 

influenza l’economia nazionale. 

 

Di particolare importanza negli equilibri economici generali sono i saldi tra entrate e uscite 

dello Stato. Generalmente, nei paesi ad economia mista, l’impegno pubblico è tale che 

difficilmente le pur ingenti entrate riescono a coprire tutte le spese. Il bilancio dello Stato si trova 

così in deficit. 

 

 

Che cos’è il deficit pubblico? 

 

Il deficit di bilancio (o disavanzo statale ) indica l'ammontare della spesa a carico del bilancio 

dello Stato non coperta dalle entrate, ovvero quella situazione economica dei conti statali in cui, 

in un dato periodo, le uscite dello Stato superano le entrate. 

 

DEFICIT DI BILANCIO = TOTALE SPESE – TOTALE ENTRATE 

Nei rari casi in cui non sono le spese superiori alle entrate ma viceversa, si parla di avanzo di 

bilancio. 
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Il deficit statale può essere il risultato di politiche di bilancio, voluto dal governo,  per  

influenzare la situazione macroeconomica generale del  paese oppure per tenere sotto controllo 

i propri conti pubblici. Strumento della politica di bilancio è la legge di stabilità, detta anche 

manovra finanziaria, con la quale il governo definisce o pianifica consumi pubblici, investimenti 

pubblici e imposte attraverso variazioni della spesa pubblica e del prelievo fiscale (politica 

fiscale). 

 

La politica di bilancio può consistere, in base agli obiettivi che intende perseguire, in una 

manovra di tipo espansiva o restrittiva a seconda che si voglia stimolare la crescita 

economica oppure riequilibrare i propri conti pubblici (politiche di rigore o risanamento). 

Una  manovra espansiva mira ad ottenere una crescita del reddito, della produzione e 

dell’occupazione, attraverso l'aumento della spesa pubblica e la diminuzione delle imposte. 

Questo tipo di misure generalmente favorisce l'aumento del reddito nazionale e del PIL, 

incentivando i consumi. Principale conseguenza di una manovra economica di tipo espansiva è 

l'aumento del debito pubblico, cui si è spesso costretti a ricorrere per coprire il deficit 

pubblico generato dall'aumento delle spese (deficit spending). 

Una  manovra restrittiva comporta una riduzione delle spese pubbliche e/o un aumento 

delle entrate. Viene attuata con l'obbiettivo di raggiungere il riequilibrio dei conti pubblici con 

l'estero, il risanamento dei conti pubblici stessi, la stabilità monetaria e il contenimento 

dell'inflazione. Conseguenze di questo tipo di provvedimento sono la riduzione del reddito, della 

produzione e dell’occupazione, ma anche una contrazione del sistema di protezione sociale. La 

messa in sicurezza dei conti pubblici non può non avere un impatto forte sul “welfare state” 

inteso come “ambito di interventi che contribuiscono a definire il livello di qualità della vita 

sociale e personale di una nazione” (Onelli,2012). Se si guarda al Welfare nella fase della crisi 

non si sfugge dalla considerazione che questo settore più di altri abbia pagato la politica di un 

risanamento della finanza pubblica realizzato. Proprio la diminuzione del reddito provoca la 

diminuzione dell'entrate fiscali, e quindi lo Stato è costretto a inasprire la pressione fiscale con 

un aumento delle aliquote delle imposte (austerità). 

Esempio... Attualmente in UE, le manovre di bilancio dei governi prevedono soprattutto tagli alla spesa 

pubblica. Le principali conseguenze, lasciano però insoddisfatti gli stessi governi. Infatti  queste politiche 

di austerity non hanno favorito di fatto la crescita economica con la   conseguente sfiducia dei mercati che 

continua a mettere in difficoltà i governi i quali, a loro volta, non riescono a influire efficacemente sulla 

necessaria riduzione dei debiti pubblici; inoltre, questo circolo vizioso creato da tagli alla spesa, crescita 

nulla, sfiducia dei mercati, debito che non si riduce e quindi nuovi tagli, non fa che ricadere sui cittadini 

meno abbienti perché consiste principalmente in riduzione delle spese per protezione sociale, cioè la 

principale voce della spesa pubblica, con gravi rischi per la sostenibilità sociale europea. 

 

Un terzo tipo di intervento in politica di bilancio è quello del cosiddetto pareggio di bilancio, 

una situazione che evita formazione di deficit pubblico e stimola la crescita economica secondo 

quanto espresso dal teorema del bilancio in pareggio. 

 

Concorre alla generazione di deficit pubblico indesiderato il fenomeno dell'evasione 

fiscale e/o una diminuzione del PIL  con diminuzione delle entrate dovuta a minor introiti 

da tassazione sui redditi. 

Le continue situazioni di deficit dipendono anche dal fatto che l’accumularsi di debiti da parte 

dello Stato comporta il pagamento di elevati interessi. Così può capitare – ed è questa la 

situazione in cui si trova l’Italia da molti anni – che anche se le entrate sono maggiori delle 

spese sostenute per la produzione dei servizi pubblici, il peso degli interessi sul debito contratto 

in passato fa sì che si resti in una situazione di deficit. 

L’analisi del saldo tra entrate e spese al netto degli interessi ha comunque una grande 

importanza, perché segnala se uno Stato sta spendendo per la produzione dei servizi pubblici di 

più o di meno di quanto incassa dai cittadini. 

 

 

Che cos’è il debito pubblico? 

 

Il debito pubblico è dato dall’accumularsi dei deficit di bilancio nel tempo e consiste nella 
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somma dei prestiti fatti allo Stato e agli altri enti statali da altri operatori economici, 

prevalentemente i cittadini dello stesso Stato. 

Tali prestiti sono effettuati in gran parte attraverso i titoli di Stato, documenti (titoli di credito) 

che rappresentano appunto un credito nei confronti dello Stato e sono acquistabili dai cittadini e 

dalle imprese attraverso il sistema bancario. 

 

 

I PRINCIPALI TITOLI DI STATO IN ITALIA 

I principali titoli di credito emessi dal ministero del Tesoro italiano sono i seguenti. 

•I Bot (Buoni ordinari del tesoro): rappresentano prestiti a breve scadenza (3, 6 o 12 mesi). 

Gli interessi vengono pagati anticipatamente dallo Stato sotto forma di sconto sul valore 

nominale di emissione. 

•I Ctz (Certificati del tesoro zero-coupon): hanno un funzionamento analogo ai Bot ma con 

una scadenza più lunga (18 o 24 mesi). 

•I Cct (Certificati di credito del tesoro): rappresentano prestiti a media scadenza (da 1 a 3 

anni) e possono essere a tasso fisso o a tasso variabile. Gli interessi vengono pagati 

semestralmente ai possessori dei titoli: se il tasso è fisso la somma pagata è data sempre 

da una percentuale prefissata del valore nominale; se il tasso è variabile tale percentuale 

cambia di volta in volta in relazione all’andamento dell’inflazione. 

•I Btp (Buoni poliennali del tesoro): rappresentano prestiti a medio-lunga scadenza (da 3 a 

10 anni) e sono generalmente a tasso fisso. Il pagamento degli interessi avviene in modo 

analogo a quello dei Cct. 

 

 

Quali sono le principali voci di spesa del bilancio pubblico? 

 

Le spese pubbliche possono essere classificate secondo due criteri: la finalità della spesa e le 

sue tipologie. Sotto il primo profilo, le spese vengono suddivise in relazione al servizio pubblico 

per la produzione del quale sono sostenute: si parla così di spese per l’istruzione, per la sanità, 

per la giustizia, per la difesa, e così via. 

Relativamente alla tipologia, si possono elencare le seguenti voci: 

●  spese per il personale: si tratta dell’insieme degli stipendi lordi dei dipendenti pubblici (es. 

salari e stipendi di insegnanti, di medici, impiegati e operai pubblici, ecc.); 

●  consumi pubblici: sono la somma di tutti i beni e servizi di consumo acquistati dallo Stato 

(es. le medicine degli ospedali, i cibi delle mense pubbliche, i libri delle biblioteche, i materiali di 

consumo delle scuole, la cancelleria degli uffici, ecc.); 

●  investimenti pubblici: sono tutti i beni e servizi acquistati dallo Stato necessari per la 

produzione di altri beni e servizi, o che comunque costituiscono le infrastrutture delle attività 

economiche del paese (es. un laboratorio informatico nella scuola, un palazzo dello sport, una 

strada, un ponte, gli impianti di una sala operatoria in ospedale, ecc.); 

●  trasferimenti ai cittadini: si tratta di tutti i pagamenti distribuiti ai cittadini senza che vi sia 

un corrispettivo diretto da parte di essi, effettuati per finalità sociali e assistenziali (es. le 

pensioni, gli assegni familiari, la cassa integrazione guadagni, ecc.); 

●  trasferimenti alle imprese: l’insieme dei pagamenti alle imprese effettuati non in cambio 

dell’acquisto di beni o servizi ma per sostenere le loro attività (es. contributi a fondo perduto per 

nuovi investimenti, contributi sugli interessi di mutui a tasso agevolato, ecc.); 

●  perdite delle imprese pubbliche: molte imprese pubbliche esercitano attività economiche 

non riuscendo, però, ad ottenere un equilibrio fra uscite ed entrate, o perché lo Stato, per 

ragioni sociali, preferisce vendere i servizi ad un prezzo agevolato, inferiore al costo, o per 

l’inefficienza della gestione pubblica; 

●  interessi sul debito: analogamente a quanto avviene per ogni operatore economico, 

qualora lo Stato abbia dei debiti nei confronti di altri operatori (generalmente gli stessi suoi 

cittadini), deve pagare un interesse per trovare qualcuno che sia disposto a prestargli del 

denaro (es. per i titoli di credito che le famiglie acquistano: Bot, Cct, Btp, ecc., lo Stato paga gli 

interessi). 
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Quali sono le principali entrate dello Stato? 

 

Per finanziare l’insieme di queste spese, che – come è facile immaginare anche solo scorrendo 

il lungo elenco proposto – sono molto elevate, lo Stato deve trovare delle adeguate forme di 

entrata, le principali delle quali sono costituite dalle entrate fiscali, cioè da imposte, tasse e 

contributi. 

●  Le imposte sono le somme di denaro che le famiglie e le imprese sono obbligate a pagare 

allo Stato per finanziare i servizi alla collettività nel suo insieme. Esse non sono legate in modo 

diretto ai servizi di cui i contribuenti usufruiscono. 

Le imposte sono dirette quando sono pagate dai contribuenti in rapporto al proprio reddito o 

patrimonio, indirette quando colpiscono la produzione o gli scambi commerciali dei beni. 

 

 

LE PRINCIPALI IMPOSTE IN ITALIA 

Le principali imposte dirette sono: 

•Irpef (Imposta sul reddito delle persone fisiche), che colpisce tutti i redditi dei cittadini; 

•Ires (Imposta sul reddito delle società), che colpisce i profitti delle società di capitale; 

•Irap (Imposta regionale sulle attività produttive), che colpisce il valore aggiunto delle 

imprese;  

Tra le imposte indirette ricordiamo: 

•Iva (Imposta sul valore aggiunto), che grava sui beni e servizi venduti ai consumatori; 

•le accise, che sono imposte sulla fabbricazione di alcuni beni, il più importante dei quali è 

la benzina. 

Assimilabile ad una imposta diretta sono le entrate dello Stato per l’esercizio del lotto e delle 

lotterie: il tributo è prelevato alla fonte; in pratica l’importo della vincita (in base al calcolo 

della probabilità) viene ridotto secondo coefficienti stabiliti per legge. 

 

 

  Le tasse sono tributi pagati dai cittadini al momento in cui usufruiscono di un servizio fornito 

loro dallo Stato. Il pagamento, pur essendo legato al servizio, non rappresenta tuttavia un 

corrispettivo per esso, in quanto le tasse non sono commisurate ai costi dei servizi. 

Esempio... Al momento dell’iscrizione ad una scuola, ogni studente deve pagare una tassa che tuttavia 

non è legata al costo del servizio di cui usufruisce, sia nel senso che è molto inferiore all’ammontare del 

costo effettivo, sia perché è indipendente dal tipo di scuola scelta (es. un istituto professionale costa in 

genere molto più di un liceo). 

 

  I contributi sociali sono pagamenti imposti dallo Stato ai lavoratori (sia dipendenti che 

autonomi) e ai datori di lavoro per finanziare il sistema pensionistico e i servizi sanitari e 

assicurativi. 

 

 

LA PRESSIONE FISCALE 

In ogni paese del mondo uno degli argomenti politici che genera le discussioni più animate è quello del 

peso delle imposte. Pagare le tasse non è mai una cosa piacevole e non sempre aiuta il fatto di sapere 

che tale pagamento è necessario per sostenere le molteplici spese cui lo Stato deve far fronte. 

Per misurare il peso delle imposte sull’economia di un paese, l’indice più comunemente utilizzato è quello 

della pressione fiscale, ovvero del rapporto tra l’insieme dei tributi pagati dai cittadini (imposte, tasse e 

contributi) e il Prodotto interno lordo (Pil). 

A causa del tentativo di migliorare i saldi di bilancio, negli anni in Italia la pressione fiscale è sempre 

aumentata, passando dal 40,3%  del 2001 al 43% del 2013. 

Andamento della pressione fiscale in Italia (Fonte: ISTAT, gennaio  2015) 



 

 

Il confronto con gli altri paesi sviluppati consente di esprimere un giudizio sul significato di queste cifre. È infatti possibile 

notare che la pressione fiscale In Italia tra il 2011 e il 2012 la pressione fiscale è cresciuta di 1,4 punti percentuali, 

arrivando al 44,4%. L'aumento è ben superiore alla media Ocse (0,5 punti).  

 

 

 

 

 

Andamento della pressione fiscale dal 2000 in Italia e nella media dei Paesi Ocse 

 

.  

 

Quali sono le altre entrate statali? 

 

Oltre alle entrate fiscali, lo Stato ha altre entrate, che tuttavia sono di minore entità. Tra le 

principali ricordiamo:  

 I profitti delle imprese pubbliche in attivo. 

Esempio... Negli ultimi anni imprese come l’Eni, l’Enel, la Telecom prima della privatizzazione hanno 

realizzato profitti molto elevati, che hanno consentito allo Stato di incassare alcune migliaia di miliardi di 

lire. Basti pensare che la sola Eni, nel 1997, ha realizzato profitti di oltre 4.000 miliardi di lire, di cui metà 

spettanti allo Stato, in quanto il ministero del Tesoro era ancora proprietario di circa la metà della società. 

 

  Il ricavato della vendita di beni e servizi pubblici. Negli ultimi anni, un particolare rilievo hanno 

avuto gli introiti derivanti dalla vendita di imprese pubbliche (privatizzazioni). Nella contabilità 
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dello Stato i ricavi delle privatizzazioni vengono calcolati direttamente in riduzione del debito 

pubblico e questo consente risparmi nella spesa per interessi. 

 

 

PROCESSO ECONOMICO DELLA PRIVATIZZAZIONE 

La privatizzazione è quel processo economico che sposta la proprietà di un ente o di un'azienda dal 

controllo statale a quello privato. Il procedimento opposto è la nazionalizzazione o la municipalizzazione. 

Politiche economiche di privatizzazione sono maggiormente favorite da governi di orientamento di destra o 

centro-destra.   

Fautori del processo di privatizzazione sono stati gli economisti di ispirazione liberista della scuola di 

Chicago (monetaristi) che, a partire dagli anni Settanta del secolo scorso, hanno influenzato le politiche 

economiche di molti paesi occidentali ( in primis, gli USA di Reagan e l’Inghilterra della Thatcher). I 

monetaristi hanno avuto  in M. Friedman il loro esponente più rappresentativo. Secondo questa scuola di 

pensiero economica,  il debito pubblico ha effetti distorsivi in quanto dirotta risorse dal settore privato a 

quello pubblico. Nel caso di finanziamento della spesa pubblica mediante ricorso al debito pubblico, lo 

Stato dovendo offrire tassi d'interesse competitivi per poter collocare i propri titoli presso gli operatori 

privati, causerà un aumento generalizzato della struttura dei tassi d'interesse e, di conseguenza, una 

riduzione negli investimenti privati.  

 

Il termine privatizzazione è adoperato anche per descrivere i concetti di  

-liberalizzazione (la cessazione del monopolio pubblico in alcuni settori economici e la conseguente 

apertura al mercato concorrenziale) e  

-deregulation (l'eliminazione di vincoli e limiti posti dallo stato all'iniziativa economica privata);  

-dismissione e alienazione da parte dello Stato di beni e proprietà, non altrimenti vincolate o inalienabili, 

in favore di acquirenti privati.  

Vantaggi e svantaggi. In linea teorica il vantaggio di una privatizzazione è duplice. Da una parte si 

riducono le spese dello stato, dall'altra si registra teoricamente una maggiore efficienza di gestione da 

parte del privato. Originariamente infatti gran parte delle risorse cosiddette strategiche di una nazione 

erano sotto il controllo statale, ma la crisi di certi settori dovuti ad una cattiva e difficile gestione statale 

unita all’esigenza di liquidità ha portato alla nascita e al ricorso sempre più diffuso della formula della 

privatizzazione. Con la privatizzazione dunque lo Stato non deve più investire né in 

gestione/manutenzione né in sviluppo dell'azienda o servizio pubblico; la gestione di questa 

passa direttamente in mano a un privato che spinto dalla legge del profitto si dimostra generalmente più 

in grado o capace di un'amministrazione attiva, dinamica ed efficiente, persecutrice di scopi più redditizi 

per l'azienda incrementandone profitti e diminuendone le perdite, ovvero risanando debiti e bilanci a 

beneficio dei consumatori sotto forma di qualità di servizio o bene offerto e riduzione dei costi del servizio 

offerto. 

Secondo alcuni però il processo di privatizzazione non è esente da limiti e rischi: spesso infatti i vantaggi 

presunti sopraesposti non si concretizzano nel bene dell'azienda e della collettività con costi imponibili 

all'utente che rimangono inalterati o addirittura in aumento frutto di speculazioni economiche da parte del 

gestore. Altre possibili forme di speculazione da parte dei privati mettono a rischio la salute e il rispetto 

della legalità da parte dell'azienda stessa privatizzata. Sotto questo aspetto il concetto di privatizzazione 

(bene in mano ad un privato) è infatti ben distinto da quello più vasto di liberalizzazione che invece 

rimanda alla libera concorrenza tra molti gestori. Se non è da escludere la possibilità che 

l'azienda fallisca per un altrettanto cattiva gestione da parte del privato, le problematiche sollevate da tale 

fallimento risultano meno gravose in presenza di vera concorrenza 

 

 

http://it.wikipedia.org/wiki/Economia
http://it.wikipedia.org/wiki/Stato
http://it.wikipedia.org/wiki/Nazionalizzazione
http://it.wikipedia.org/wiki/Municipalizzazione
javascript:d(1347)
http://it.wikipedia.org/wiki/Liberalizzazione
http://it.wikipedia.org/wiki/Monopolio
http://it.wikipedia.org/wiki/Mercato
http://it.wikipedia.org/wiki/Concorrenza_(diritto_commerciale)
http://it.wikipedia.org/wiki/Deregulation
http://it.wikipedia.org/wiki/Speculazione
http://it.wikipedia.org/wiki/Liberalizzazione
http://it.wikipedia.org/wiki/Libera_concorrenza
http://it.wikipedia.org/wiki/Fallimento_(diritto)


 

STRUMENTI DI GESTIONE DEL BILANCIO STATALE 

 

 

 

I principali strumenti di controllo del bilancio a disposizione del Governo sono il Documento di 

economia e finanza (DEF) e la legge di stabilità. 
 

ll DEF è un  testo programmatico all'interno del quale vengono messe per iscritto tutte 

le politiche economiche e finanziarie  imposte dallo Stato; esso  sancisce la politica economica, 

cioè regole e criteri dell'andamento economico e finanziario, nonché i risultati che lo Stato dovrà 

raggiungere, e normalmente vengono indicati anche i tempi di realizzo dei risultati finali oggetto 

del documento stesso. 

Nella contabilità di Stato italiana, esso definisce la manovra di finanza pubblica (gestione 

complessiva delle entrate e uscite totali)  per il periodo compreso nel bilancio pluriennale. 

Attualmente va presentato dal Governo al Parlamento entro il 10 aprile di ogni anno per 

coordinarsi meglio con le procedure di bilancio degli altri stati membri dell’Unione Europea. Dato 

che si tratta di un testo programmatico il DEF non è una legge, anche se vincola politicamente 

le decisioni del Governo. 

 

l'ambito entro cui costruire il bilancio annuale.  

 

Scopo del DEF è quello di permettere al Parlamento di conoscere con anticipo le linee di 

politica economica e finanziaria del Governo; quest'ultimo è politicamente impegnato a redigere 

il successivo bilancio annuale secondo i criteri scaturenti dal dibattito parlamentare. 

 

La legge di stabilità  ha sostituito nel 2009 la legge finanziaria (detta spesso genericamente 

anche manovra economica). Infatti, l'introduzione di elementi di federalismo fiscale 

nell'ordinamento degli enti locali territoriali (realizzata dalla riforma costituzionale del 2001), 

richiede che l'attività finanziaria statale venga coordinata con quella locale. Pertanto, la nuova 

legge di stabilità deve ogni anno adottare norme di coordinamento della finanza pubblica dei 

vari livelli di governo, allo scopo di rispettare i requisiti di convergenza economico-finanziaria 

imposti dall’Unione Europea.  

 

Con essa, a differenza della legge di bilancio, il Governo ha la facoltà di introdurre innovazioni 

normative in materia di entrate e di spesa, fissando anche il tetto dell'indebitamento dello Stato. 

Deve essere presentata dal Governo al Parlamento entro il 15 ottobre. Il Parlamento ha tempo di 

esaminarla, emendarla e approvarla entro il 31 dicembre. Oltre la scadenza di fine anno, la 

Costituzione, all’art. 81 c. 2, prevede il limite del successivo 30 aprile, da autorizzare con legge 

apposita che conceda l'esercizio provvisorio del bilancio (contenendosi per ciascun mese nel 

limite di un dodicesimo della spesa dell’anno precedente). 

 

Nella definizione della Legge finanziaria, oltre al DEF,  è importante il Trattato di Maastricht, il 

trattato sull'Unione Europea sottoscritto anche dall'Italia il 7 febbraio 1992, che nella sua parte 

III definisce l'Unione Economica e Monetaria (UEM) e individua i principali obiettivi economici 

e monetari da perseguire per la progressiva realizzazione dell'UE.  

 

Alcuni di questi obiettivi , noti come parametri di Maastricht, riguardano anche la finanza 

pubblica; in particolare sono obiettivi fondamentali: 

 mantenimento della soglia del 3% per il rapporto fra disavanzo pubblico, previsto o effettivo, 

e prodotto interno lordo (PIL); 

 soglia del 60% del rapporto fra debito pubblico e PIL (può non essere soddisfatto, a 

condizione però che il valore si riduca in misura significativa e si avvicini alla soglia indicata con 

ritmo adeguato); 

 il tasso medio di inflazione che non può superare di oltre 1,5 punti percentuali quello dei tre 

Stati membri che, durante l'anno precedente a quello in esame, hanno conseguito i migliori 

risultati in termini di stabilità dei prezzi; 
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 il tasso d'interesse nominale a lungo termine che non deve eccedere di oltre 2 punti 

percentuali quello dei tre Stati membri che hanno conseguito i migliori risultati in termini di 

stabilità dei prezzi. 

Gli Stati membri della UE dovranno presentare entro il mese di aprile di ogni anno 

alla Commissione Europea e al Consiglio Europeo i loro bilanci per essere discussi, prima che il 

dibattito avvenga nei rispettivi parlamenti nazionali. Commissione e Consiglio valutano le 

manovre economiche in base a parametri determinati in termini di “spreco di risorse” e “livelli 

insostenibili di consumo”, presentano le loro raccomandazioni vincolanti entro luglio, a seguito 

di allerte preventive adottano la riscrittura dei programmi e le sanzioni verso i Governi 

inadempienti (per ora limitate a una multa massima pari allo 0,2% del PIL), che in autunno i 

governi dialogheranno poi con i relativi parlamenti. 

 

LA RIFORMA DELLA GOVERNANCE EUROPEA. 

La crisi economica e finanziaria, registrata a partire dal 2009, ha spinto l’Unione europea verso 

una ampia revisione della propria governance con l’obiettivo di rafforzare gli strumenti e le 

procedure per una più rigorosa politica di bilancio, garantire la solidità finanziaria dell’area 

europea e rilanciare le proprie prospettive di sviluppo. I momenti principali di questo percorso 

sono stati : 1. la modifica del ciclo della governance europea; 2.  la riforma del Patto di Stabilità 

e Crescita (PSC); 3. la sottoscrizione di un accordo volto a costituire il c.d. fiscal compact (o 

patto di bilancio).  

E’ previsto poi n ulteriore rafforzamento della sorveglianza di bilancio per i paesi dell’area euro, 

in particolare per gli Stati soggetti alla procedura di deficit eccessivo o con difficoltà nel 

mantenimento della stabilità finanziaria.  

Con la sottoscrizione del Trattato sulla stabilità, sul coordinamento e sulla governance, (marzo 

2012), nell’ottica di rafforzare il pilastro economico dell'Unione economica e monetaria, sono 

state adottate regole per rinsaldare la disciplina di bilancio, potenziare il coordinamento 

delle politiche economiche e migliorare la governance della zona euro. L’obiettivo è quello 

di sostenere il perseguimento degli scopi dell'Unione europea in materia di crescita sostenibile, 

occupazione, competitività e coesione sociale. 

 In materia fiscale, in particolare, il fiscal compact introduce la regola del pareggio di 

bilancio, stabilendo che esso si consideri realizzato qualora il saldo strutturale delle 

amministrazioni pubbliche (PA) sia pari all’obiettivo di medio termine (MTO) specifico per il 

Paese, come definito nel PSC , con un limite inferiore di disavanzo strutturale dello 0,5 per 

cento del PIL. Deviazioni temporanee dall’MTO sono consentite solo in caso di circostanze 

eccezionali o di gravi crisi economico finanziarie e, comunque, nella misura in cui tale deroga 

non comprometta la sostenibilità del debito di lungo periodo. Gli Stati firmatari del Trattato si 

impegnano all’inserimento della regola del bilancio in pareggio (in termini strutturali) all’interno 

del quadro legislativo nazionale con modifiche di carattere vincolante e permanente, 

preferibilmente a livello costituzionale, e a recepire gli specifici meccanismi di correzione da 

attivare nel caso di scostamenti tra i risultati conseguiti e l’obiettivo di medio termine. 

L’allineamento del sistema di regole interne con le nuove disposizioni europee è avvenuto per 

l’Italia con l’approvazione della legge costituzionale n. 1/2012. La legge delinea gli aspetti 

essenziali del principio del pareggio (strutturale) di bilancio nella Costituzione, rinviando il 

compito di stabilire la disciplina di dettaglio all’adozione di una legge da approvare a 

maggioranza assoluta dei componenti di ciascuna Camera entro il 28 febbraio 2013. 

 

 

 La politica economica . Come già detto, lo Stato, nella sua opera di governo, agisce 

con interventi di politica economica per garantire il massimo benessere alla popolazione.  

La politica economica è l’insieme degli interventi effettuati dallo Stato sull’economia del paese.  

Per definire la politica economica le autorità di governo in primo luogo hanno bisogno di 

conoscere la situazione economica del loro paese. A tal fine utilizzano: 

  

 dati sintetici (detti macroeconomici) – quali il PIL (prodotto interno lordo), il tasso 

di disoccupazione e di occupazione, l’inflazione, il debito pubblico – con i quali valutano il 

mercato nel suo insieme; 

 altri indicatori microeconomici con i quali analizzano il comportamento dei singoli operatori 

(famiglie, imprese, banche).  

http://it.wikipedia.org/wiki/Tasso_d%27interesse
http://it.wikipedia.org/wiki/Commissione_Europea
http://it.wikipedia.org/wiki/Consiglio_Europeo
http://it.wikipedia.org/wiki/Raccomandazione_(diritto_dell%27Unione_europea)
http://it.wikipedia.org/wiki/Sanzione
http://it.wikipedia.org/wiki/Multa
http://www.treccani.it/enciclopedia/politica-economica_%28Enciclopedia-dei-ragazzi%29/
http://www.treccani.it/enciclopedia/prodotto-interno-lordo_(Enciclopedia_dei_ragazzi)/
http://www.treccani.it/enciclopedia/disoccupazione_(Enciclopedia_dei_ragazzi)/
http://www.treccani.it/enciclopedia/inflazione-e-deflazione_(Enciclopedia_dei_ragazzi)/


Ci sono due diversi modi di intendere la politica economica.  

1. Alcuni pensano che l’azione dello Stato sia necessaria per promuovere la crescita in 

periodi di recessione e per rallentare lo sviluppo quando la produzione aumenta a ritmi troppo 

sostenuti.  

2. Altri sono convinti che l’economia si possa regolare in modo autonomo e che lo Stato 

debba solo garantire che tutte le forze che operano sul mercato possano farlo senza ostacoli e 

in modo corretto.  

 

 

 Gli strumenti 

 

Gli interventi di politica economica possono riguardare l’economia nel suo complesso 

(macroeconomia) oppure essere mirati e coinvolgere solo uno o più settori produttivi 

(microeconomia).  

 

Gli effetti fondamentali della politica economica riguardano le variabili macroeconomiche. 

Sotto questo profilo lo Stato si propone i seguenti obiettivi: 

 
 Aumento del Pil. Nel cercare di raggiungere l’obiettivo di accrescere la ricchezza e la 

produzione, i governi auspicano un sostenuto aumento del PIL che sarà raggiungibile in misura 

maggiore nei paesi con un più elevato potenziale di sviluppo, ovvero nelle economie in cui gli 

impianti produttivi non sono utilizzati al massimo e in cui vi sono molte persone in cerca di 

occupazione, desiderose di dare il loro contributo. 

La riduzione delle tasse e l’aumento dell’offerta di moneta possono contribuire al 

raggiungimento dell’obiettivo di aumento del Pil. 
 
 Crescita dell’occupazione. Altra finalità tipica riguarda la crescita dell’occupazione: se 

migliora il mercato del lavoro, l’economia riesce a soddisfare lo scopo primario di ogni sistema 

economico, che dovrebbe essere quello di dare la dignità di un’occupazione a tutti coloro che 

desiderano lavorare. 

 Controllo della pressione inflazionistica. Un altro importante obiettivo è quello del 

controllo dei prezzi. Seppure a prima vista meno rilevante per lo stato di salute dell’economia, 

questa finalità ha assunto molto rilievo a partire dagli anni Settanta e Ottanta del 20° secolo, 

quando le autorità di governo hanno preso coscienza degli effetti negativi di un aumento 

incontrollato dei prezzi. 
 
 Risanamento del bilancio dello Stato. Rappresenta spesso una priorità della politica 

economica: un governo che non sia in grado di controllare le sue spese, e che tenda ad 

accumulare debito, rischia di essere considerato poco affidabile dagli investitori. Questi 

tenderanno a investire il proprio denaro in attività produttive collocate in altri Stati considerati più 

sicuri. 
 
 Controllo del tasso di cambio. Merita, poi, di essere menzionato tra gli obiettivi di politica 

economica anche il controllo del tasso di cambio, ossia del prezzo della valuta nazionale 

rispetto alle altre monete. Questa finalità è collegata con gli obiettivi di controllo dei prezzi e di 

crescita della produzione, in quanto il tasso di cambio determina il prezzo delle merci importate, 

ed è uno degli elementi che influiscono sulla competitività di un paese, cioè sulla sua capacità di 

vendere all’estero quel che produce. 
 
 Progresso tecnologico. Infine, la politica economica può privilegiare lo sviluppo e la 

diffusione del progresso tecnologico come strumento che favorisce la crescita dell’economia 

creando nuove opportunità di investimento e, di conseguenza, un aumento della produzione e 

dell’occupazione. 

 

 Gli ostacoli al raggiungimento del benessere della popolazione. Nella ricerca del massimo 

benessere per tutta la popolazione, le autorità economiche si trovano di fronte alcuni vincoli. Un 

primo ostacolo alla libera azione di politica economica è dato dalla difficoltà nel controllo 
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della spesa pubblica, il che può impedire di ridurre le tasse e favorire l’aumento della 

produzione. 

Altri ostacoli all’efficace raggiungimento degli obiettivi economici sono da ricercarsi nei ritardi 

che intercorrono tra il riscontro di una situazione di difficoltà (per esempio un periodo di 

recessione) e l’adozione degli interventi di politica economica necessari; e in un secondo 

ritardo, fra l’adozione dei rimedi e i loro effetti. La somma di questi ritardi rende più difficile 

attuare efficaci politiche economiche. 

C’è poi il cosiddetto ciclo elettorale: la classe politica al governo spesso realizza interventi che 

hanno effetti positivi di breve periodo sull’economia a ridosso delle elezioni al fine di garantirsi 

immediati vantaggi, anche se gli stessi interventi potrebbero nuocere al paese nel lungo 

periodo. Alcuni economisti che nutrono perplessità generali sull’efficacia della politica 

economica sostengono che, seppure lo Stato possa avere buone intenzioni, la conoscenza 

della realtà economica e lo studio dell’economia non hanno raggiunto livelli di accuratezza tali 

da assicurare con certezza il verificarsi degli effetti desiderati. 

Molto spesso il perseguimento del massimo benessere per la popolazione richiede 

interventi di ridistribuzione: l’aumento delle tasse a carico dei più ricchi per assicurare redditi 

dignitosi alle classi disagiate rappresenta un tipico esempio di tale realtà. 

Se sugli obiettivi non è difficile trovare un pressoché unanime consenso, tanto tra gli economisti 

quanto tra le forze politiche, sulle modalità per raggiungere tali obiettivi le opinioni divergono e il 

dibattito politico ed economico è spesso molto acceso. 

Gli strumenti che i governi hanno a disposizione possono essere distinti in due categorie: la 

politica fiscale e la politica monetaria. 

 

La politica fiscale. Con l’espressione politica fiscale viene indicato l’insieme delle decisioni 

relative alle spese pubbliche e alle entrate. 

●  Interventi sulle spese pubbliche. Sul fronte delle spese, una politica volta a incrementare i 

consumi o gli investimenti pubblici produce un aumento della domanda aggregata e quindi un 

aumento del reddito e dell’occupazione. 

Esempio... Se un ospedale aumenta le sue spese per medicinali (consumi pubblici), ne trarranno 

vantaggio tanto le farmacie quanto le industrie farmaceutiche, che aumenteranno la produzione e quindi 

l’occupazione. Analogamente, le spese per la costruzione di una nuova strada (investimenti pubblici) 

implicano un maggior reddito e una maggiore occupazione per le imprese edili direttamente coinvolte. 

 

Allo stesso modo, un aumento dei trasferimenti a favore delle imprese o dei cittadini, così come 

l’incremento delle spese per il personale inducono indirettamente un aumento della domanda 

aggregata e quindi dell’occupazione. 

Esempio... Se vengono aumentate le pensioni o gli stipendi dei pubblici dipendenti, vi saranno categorie 

di cittadini che avranno un reddito più alto. Ciò li indurrà a spendere di più per l’acquisto di beni e servizi di 

consumo, e dunque la domanda aggregata aumenterà. Analogamente, se le imprese potranno godere di 

aiuti pubblici, saranno invogliate ad accrescere gli investimenti, che sono anch’essi una voce della 

domanda aggregata, la quale, in definitiva, aumenterà anch’essa. 

 

●  Interventi sulle entrate pubbliche. Sul fronte delle entrate, una politica fiscale volta ad 

aumentare le imposte e le tasse ha un effetto negativo sull’economia, in quanto riduce il reddito 

disponibile delle famiglie e quindi provoca una riduzione dei consumi e degli investimenti, e in 

definitiva una diminuzione della domanda aggregata. 

Esempio... Se aumenta l’imposta sul reddito delle persone fisiche, le famiglie, a parità di reddito, avranno 

meno risorse a disposizione, e quindi inevitabilmente ridurranno i consumi. La conseguenza sarà una 

riduzione della domanda. 

 

●  Altri obiettivi della politica fiscale. La politica fiscale viene anche utilizzata per perseguire 

l’obiettivo di una più equa distribuzione del reddito (politica di redistribuzione del reddito) 

rispetto a quella determinata soltanto dal mercato. Da molte parti si ritiene infatti che il mercato, 

di per sé, generi eccessive disuguaglianze tra i cittadini, che devono essere temperate 

dall’intervento dello Stato. Anche in questo campo, tuttavia, le posizioni economiche liberiste si 

contrappongono a quelle sostenute dai fautori dell’intervento statale in economia.  

 

 



Quali sono gli strumenti per la politica di redistribuzione del reddito? 

 

Per ottenere una più equa distribuzione del reddito gli strumenti che possono essere utilizzati 

riguardano sia la politica delle entrate che quella delle spese. Sotto il primo profilo, in tutti i paesi 

avanzati il sistema fiscale prevede che i più ricchi paghino le imposte in modo più che 

proporzionale rispetto ai più poveri secondo criteri di progressività: ossia la percentuale (o 

aliquota) da versare allo Stato cresce con l’aumentare del reddito del singolo contribuente. 

 

In Italia, in base all’art. 53 della Costituzione, la principale imposta sul reddito, l’Irpef, si paga 

secondo un sistema di scaglioni di imposta. Ciò significa che chi ha redditi più bassi paga 

percentualmente di meno rispetto a chi ha redditi più alti (progressività dell’imposta). 

Esempio... Negli anni ’70 l’aumento delle aliquote fiscali in proporzione all’aumentare del reddito aveva 

raggiunto i suoi punti più elevati: l’aliquota massima fissata nel 1974 sui redditi dei cittadini più ricchi era 

dell’82%. Negli anni successivi tale politica è stata attenuata, anche in considerazione degli effetti negativi 

di tali imposte che funzionavano da incentivo all’evasione fiscale. Oggi l’aliquota massima si aggira attorno 

al 40% 

 

Dal lato delle spese, sono strumenti di redistribuzione del reddito le spese per trasferimenti 

assistenziali alle famiglie: pensioni sociali, cassa integrazione, sussidi di disoccupazione, ecc. 

Esempio... Pagare un sussidio a chi resta disoccupato è la politica più classica di spesa redistributiva che 

intende rimediare a un effetto negativo del mercato. Analogamente, perseguono gli stessi obiettivi le 

pensioni sociali, date agli anziani che non hanno altre forme di sostentamento, o di invalidità, a favore di 

chi è escluso dalle possibilità offerte dal mercato a causa di un handicap fisico. 

 

La politica monetaria. Il secondo insieme di strumenti di politica macroeconomica è 

costituito dalla politica monetaria, cioè dall’insieme delle scelte del Governo e della banca 

centrale relative alla creazione di nuova moneta e ai tassi di interesse. L’obiettivo generale è 

quello di garantire al paese la stabilità dei prezzi, controllando l’inflazione. 

La possibilità di controllare tanto la quantità di moneta in circolazione che il livello dei tassi di 

interesse è attribuita alle autorità monetarie, che sono state, nella gran parte dei paesi europei, 

le banche centrali.   

In Italia, la Banca d’Italia - istituita nel 1893 - ha avuto sin dal 1926 il potere di emettere, in 

modo esclusivo, carta moneta. Oggi è parte integrante del Sistema europeo delle Banche 

centrali (Sbec), il cui nucleo è rappresentato dalla Banca Centrale Europea (Bce). 

 

In Europa, le decisioni che la BCE deve prendere sono quelle di: 
❶ determinare l’offerta complessiva di moneta attraverso: 

 la quantità di moneta in circolazione; 

 la fissazione  dei limiti delle riserve obbligatorie delle banche, cioè le quote dei 

depositi che le banche sono obbligate a tenere da parte a garanzia dei propri creditori; 
❷ fissare il tasso ufficiale di sconto, ovvero il tasso di interesse che le banche pagano alla 

banca centrale per avere soldi in prestito. 

Le manovre sull’offerta monetaria e quella sui tassi di interesse sono tra loro collegate. L’offerta 

complessiva di moneta, infatti, non è costituita soltanto dalla quantità di banconote che vengono 

stampate, bensì anche da altre forme di pagamento, quali gli assegni e i bonifici bancari, le 

carte di credito, ecc. 
 

 

Man mano che gli operatori economici ricevono la moneta messa in circolazione, essi ne 

depositano in banca la parte che non serve loro direttamente per le transazioni, cioè per tutte le 

operazioni riferite alla compravendita di beni e servizi. Le banche, a loro volta, prestano ad altri 

operatori questa moneta, trattenendone tuttavia una parte, il cui minimo è dato dalla riserva 

legale obbligatoria. Chi riceve in prestito la nuova moneta la usa per pagamenti ad altre 

persone che la depositano ancora in banca, dando vita così al  circuito della moltiplicazione 

dei depositi e del credito. 

Tale processo è influenzato anche dal tasso di sconto, in quanto se questo viene diminuito le 

banche hanno la possibilità di ottenere dalla banca centrale prestiti più a buon mercato e quindi 

di concedere a loro volta più prestiti agli altri operatori economici. 

Nel complesso, una politica monetaria espansiva può essere determinata alternativamente 
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dall’aumento di base monetaria, dalla riduzione delle quote obbligatorie di riserva delle banche 

o dalla riduzione dei tassi di sconto. 

 

Gli effetti della politica monetaria. Gli effetti delle scelte di politica monetaria riguardano in 

primo luogo  

 l’inflazione  

 il livello generale dei tassi di interesse.  

 

In generale, un aumento dell’offerta di moneta comporta una perdita del suo potere d’acquisto, 

così come avviene per tutte le merci, che hanno minor valore quando sono più abbondanti. Ciò 

significa che l’aumento della stampa di moneta comporta un aumento generalizzato dei prezzi, 

e quindi una maggiore inflazione. 

D’altro canto, la disponibilità di maggiore moneta rende anche più semplice il ricorso al credito 

da parte delle imprese, le quali potranno trovare più facilmente banche disposte a prestare loro 

denaro a tassi di interesse più bassi. La riduzione dei tassi di interesse, a sua volta, comporta 

un aumento degli investimenti e quindi un effetto positivo sulla domanda aggregata e sul Pil. 

Dunque, le scelte di politica monetaria devono ricercare il giusto equilibrio tra la necessità di 

tenere sotto controllo l’inflazione e gli effetti negativi che sono legati all’aumento dei tassi di 

interesse e alla conseguente riduzione degli investimenti. 

La creazione di una moneta unica europea e della Banca centrale europea (Bce) ha trasferito la 

gran parte delle funzioni della politica monetaria a questo organismo transnazionale, 

sottraendole al controllo dei singoli paesi.  

 

Il sistema bancario e finanziario. Più volte si è sottolineato come il mercato bancario sia 

uno di quelli in cui più rilevante è stata, ed è tuttora, l’influenza dell’azione dello Stato. In Italia, 

in particolare, il sistema bancario ha visto fin dagli anni ’30 una forte presenza pubblica, 

attraverso l’azione di banche poste sotto il controllo diretto dello Stato o di altre autorità 

pubbliche. 

Più di recente l’Italia si è maggiormente indirizzata verso un controllo delle banche attraverso la 

regolamentazione, lasciando al libero gioco del mercato il raggiungimento di un equilibrio 

economico. 

 

 

Qual è la funzione delle banche nel sistema economico? 

 

Il principale ruolo delle banche è quello di intermediazione finanziaria tra gli operatori 

economici. In altri termini, le banche raccolgono fondi di alcune categorie di operatori, che 

hanno risorse superiori alle proprie intenzioni di spesa nel breve periodo, per fornirli a quelli che 

si trovano nella situazione esattamente opposta. Generalmente ciò significa raccogliere i 

risparmi dalle famiglie che accantonano una parte del proprio reddito per destinarle alle imprese 

che necessitano di capitali monetari per fare nuovi investimenti. 

Nello svolgere questa fondamentale funzione, le banche assumono un ruolo centrale 

nell’economia finanziaria di un paese. In particolare, il meccanismo della moltiplicazione dei 

depositi e del credito consente alle banche centrali di sviluppare la propria politica monetaria. 

In questo senso, si parla delle banche come «scatola di trasmissione» della politica monetaria. 

 

 

Qual è stata l’evoluzione del sistema bancario europeo? 

 

A partire dagli anni ’80 il sistema bancario europeo ha subìto profonde trasformazioni sotto la 

spinta di due fenomeni: il processo di globalizzazione e la creazione di un mercato realmente 

unico nell’Unione europea  

●  Effetti della globalizzazione. La globalizzazione ha comportato tanto una profonda 

innovazione tecnologica, quanto una liberalizzazione dei movimenti di capitale sempre più 

spinta. 

L’innovazione tecnologica si è manifestata con l’introduzione di nuovi strumenti di pagamento 

cui le banche hanno reagito fornendo servizi sempre più avanzati e diversificati. 

Esempio... Tra i nuovi strumenti si possono citare la moneta elettronica, costituita da pagamenti che 



avvengono solo sui «file» dei computer delle banche, o la moneta virtuale, costituita da forme di 

pagamento utilizzate in Internet che fanno a meno anche dell’intermediazione bancaria.  

 

La liberalizzazione dei movimenti di capitale ha d’altro canto costretto le banche a fare i conti 

con un mercato sempre più internazionale e che dunque richiede da parte loro un profondo 

adeguamento delle conoscenze e dei modi di operare. 

Esempio... Oggi anche una piccola banca di periferia deve poter garantire, ad ogni cliente che lo richieda, 

la possibilità di investire i propri risparmi all’estero; deve avere quindi legami con banche maggiori, italiane 

e straniere, che curino questo tipo di attività. 

●  Effetti dell’integrazione europea. Le scelte operate dai paesi che hanno aderito all’Unione 

europea hanno consentito di creare un mercato unico anche per i servizi bancari. Questo 

significa che ogni banca di un paese dell’Unione può liberamente intraprendere nuove attività 

negli altri paesi. Ciò ha aumentato (e ancor più aumenterà nei prossimi anni) la concorrenza, 

favorendo in tal modo i consumatori. 

Esempio... La riduzione dei tassi di interesse sui mutui per l’acquisto di una casa è stata determinata, 

oltre che dall’abbassamento generale dei tassi di interesse, anche dall’azione concorrenziale di alcune 

banche straniere specializzate, che per prime hanno offerto ai risparmiatori italiani condizioni più 

favorevoli. 
 

Per il processo di integrazione europea i diversi paesi hanno dovuto adeguare le loro 

legislazioni interne alle mutate esigenze del mercato. In particolare, in Italia è stata emanata nel 

1993 una completa riforma della legge bancaria (che resisteva, nelle sue linee essenziali, dal 

1936). La nuova normativa ha imposto la trasformazione di tutte le banche italiane, prima 

operanti sotto diverse forme giuridiche di tipo pubblico, in società per azioni o società 

cooperative. Ciò ha da un lato consentito di avviare il processo di privatizzazione anche nel 

settore bancario, dall’altro ha costituito la base di una regolamentazione del sistema 

adoperando strumenti classici di intervento sui mercati (anti-trust, tutela dei consumatori, ecc.), 

salvo alcune peculiarità – e in particolare un controllo della Banca d’Italia – dovute alla 

specificità del settore. 

Parallelamente ai cambiamenti avvenuti nel settore bancario, negli ultimi anni ci sono state 

profonde innovazioni nell’intero sistema di intermediazione finanziaria tra le famiglie e le 

imprese. In particolare, ha avuto grande sviluppo in Italia il mercato borsistico. 

 

 

Che cos’è la Borsa valori? 

 

La Borsa valori è un mercato pubblico organizzato per la contrattazione di titoli rappresentativi 

di crediti o di quote di società di capitale (titoli mobiliari) emessi da enti pubblici o società 

private; in altre parole, è il mercato dove si realizzano affari di compravendita finanziaria. In 

Italia, la Borsa ha sede a Milano (Piazza Affari), e dal 1996 è diventata la Borsa Italiana Spa. In 

linea di principio, un’impresa che necessita di capitali monetari per nuovi investimenti (aggiuntivi 

rispetto alle risorse di cui già dispone) ha le seguenti possibilità per procurarseli: 

●  prenderli in prestito da una banca, ricorrendo quindi alla classica funzione di intermediazione 

finanziaria del sistema bancario; 

●  richiederli direttamente in prestito ai risparmiatori: in questo caso potrà emettere dei titoli di 

credito, detti obbligazioni, che rappresentano il prestito e impegnano l’impresa a restituire le 

somme prestate con l’aggiunta di un interesse, secondo un piano di rimborso previsto fin 

dall’emissione; 

●  offrire ai risparmiatori di entrare nella società proprietaria dell’impresa, acquistando dei titoli 

di credito, detti azioni, che rappresentano una quota del capitale della società: in questo caso 

l’impresa non dovrà restituire i finanziamenti ricevuti, in quanto il risparmiatore ha deciso, 

acquistando le azioni, di divenire egli stesso comproprietario dell’impresa, assumendosi i rischi 

che questa comporta, ed essendo remunerato in qualità di imprenditore, attraverso un profitto 

che viene distribuito annualmente sotto forma di dividendo e sulla base degli utili netti 

realizzati dall’impresa. Inoltre, il risparmiatore potrà guadagnare o perdere a seconda 

dell’andamento nel tempo del valore dell’azione che ha acquistato: se aumenta egli realizzerà 

un guadagno di capitale (capital gain) al momento della vendita; se diminuisce realizzerà una 

perdita. 

Esempio... I cittadini che hanno acquistato quote delle società privatizzate sono divenuti comproprietari 
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delle stesse e hanno quindi legato la capacità redditizia dei propri risparmi all’andamento economico di 

quelle società. Ad esempio chi ha acquistato azioni Eni al momento della prima vendita da parte del 

ministero del Tesoro (dicembre 1995), nel 1997 ha ricevuto un dividendo pari al 5,3% dell’investimento. 

Inoltre, ha realizzato un guadagno di capitale: per conoscerne l’entità esatta in ogni momento è necessario 

controllare su un qualsiasi quotidiano la quotazione corrente del titolo Eni. 

 

Tanto le obbligazioni che le azioni sono titoli scambiati nelle Borse di tutto il mondo. L’esistenza 

di questi mercati consente così alle imprese maggiori probabilità di trovare dei finanziatori 

direttamente senza ricorrere all’intermediazione bancaria. Dall’altro lato i consumatori possono 

impiegare i propri risparmi in molteplici forme, sapendo inoltre che – nel momento in cui 

avessero nuovamente bisogno dei propri soldi – potrebbero facilmente trovare un nuovo 

acquirente dei propri titoli, rientrando in possesso del denaro liquido. 

Nelle Borse vengono inoltre scambiati i titoli di Stato, così che chi avesse acquistato un titolo a 

scadenza poliennale e avesse bisogno urgente di denaro può trovare un compratore senza 

dover svendere il titolo (ossia venderlo ad un prezzo inferiore al suo valore nominale). 

 

In Italia, dal 1993 tutte le operazioni si svolgono in rete, cioè attraverso un computer, cosicché 

ogni risparmiatore può destinare in tutto o in parte i propri risparmi ai mercati borsistici di tutto il 

mondo, semplicemente chiedendo alla propria banca, o ad alcune società finanziarie 

autorizzate dalla Banca d’Italia e dalla Consob , di operare per suo conto. Nel farlo, ha due 

possibilità: o decidere egli stesso quali azioni e/o obbligazioni acquistare, o affidare tale scelta 

ad alcuni intermediari professionisti (le banche o le Società di Intermediazione Mobiliare, ad 

esempio), gestori dei cosiddetti fondi di investimento.  

 

Tali soggetti raccolgono i risparmi delle famiglie per destinarli all’acquisto differenziato di 

numerose azioni e obbligazioni in tutto il mondo, così da diminuire i rischi e ricercare il massimo 

rendimento possibile. 

Investire in Borsa significa materialmente comprare o vendere i cosiddetti strumenti finanziari 

(titoli di Stato, Futures, Warrants, ecc.). Ad ogni particolare strumento (un’azione di una società, 

un’obbligazione, ecc.) è associato un prezzo, che varia nel tempo seguendo la legge della 

domanda e dell’offerta: più sono i compratori interessati, più il prezzo sarà alto. 

Esistono diverse forme di investimento, che da tempo rappresentano ormai una delle modalità 

più diffuse di raccolta del risparmio. In ogni fondo comune di investimento confluisce il denaro di 

numerosi risparmiatori che sfruttano i vantaggi di una gestione collettiva: tanti piccoli 

risparmiatori, agendo insieme, possono effettuare operazioni più vantaggiose che non agendo 

separatamente. Ovviamente, chi effettua le operazioni è il gestore del fondo. I fondi investono il 

loro patrimonio acquistando valori mobiliari (azioni e obbligazioni) che diventano di proprietà 

comune di tutti i sottoscrittori. Affidando i propri risparmi ad un fondo, il risparmiatore diventa 

proprietario di un certo numero di «quote». Il valore di una singola quota varia praticamente tutti 

i giorni. 

 

 

Ma quanti tipi di fondi comuni esistono? 

 

È possibile classificare i fondi a seconda del tipo di investimento (azioni, obbligazioni, ecc.) 

effettuato o del mercato, italiano o estero, in cui si concentrano gli investimenti. 

●  Fondi di investimento azionari: sono i più rischiosi perché più soggetti alle fluttuazioni di 

mercato, ma sono quelli che possono dare un rendimento maggiore nel lungo periodo. 

●  Fondi di investimento obbligazionari: sono meno rischiosi dei fondi azionari, in quanto 

investono in strumenti, come le obbligazioni, che per loro natura mantengono nel medio e lungo 

periodo un valore più stabile. 

●  Fondi di investimento bilanciati: investono parte in obbligazioni e parte in azioni. 

●  Fondi di liquidità o monetari: investono in strumenti del mercato monetario di breve durata 

(ad esempio Bot) preferiti da chi non vuole investire sul lungo periodo, perché ha bisogno di 

liquidità (per esempio, per acquistare una casa). 

Tutti questi fondi possono essere tanto nazionali che internazionali. In questo secondo caso 

operano non soltanto nel mercato del proprio paese ma anche nelle Borse di tutto il resto del 

mondo. 



LA NEW ECONOMY 

Intorno al 1970 per la prima volta vengono quotati nella Borsa di New York i cosiddetti titoli tecnologici, 

cioè azioni di società attive nella produzione di beni e servizi considerati all’avanguardia. Questo nuovo 

mercato borsistico, diventato sinonimo di nuova economia (o New Economy), si è nel tempo affermato in 

tutto il mondo. Noto con il termine Nasdaq (National association of security dealers’ active quotation) è il 

mercato americano in cui sono quotate le società tecnologiche (tipicamente quelle legate all’informatica e 

alla comunicazione). Esso si è affiancato a quello classico, rappresentato dalla NYSE, la Borsa di New 

York. L’andamento del Nasdaq è caratterizzato da una grande volatilità, cioè da rialzi e cadute notevoli. 

Il nuovo mercato offre vantaggi sia alle aziende, sia agli investitori in quanto la procedura di quotazione è 

più semplice rispetto a quella del mercato principale e, in più, vi è la possibilità di impegnare piccole 

somme di denaro (si può comprare anche una sola azione e non esistono lotti minimi come invece 

avviene nel mercato principale) investendo in aziende appartenenti ai settori più innovativi. Tutto ciò con le 

stesse garanzie di trasparenza che caratterizzano la Borsa tradizionale. In Italia il nuovo mercato è nato 

ufficialmente il 5 maggio 1999. 

 


