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Nella storia ormai secolare della
Banca d’Italia ci sono stati molti
momenti cruciali, nei quali sono
state in gioco non solo le finanze
pubbliche e private, ma le sorti
stesse della nazione. Uno di questi
momenti si presentd subito dopo la
fine della seconda guerra mondia-
le, quando sembrarono fallire i pri-
mi tentativi di uscire dalla grande
inflazione bellica. Dalla meta del
1946 alla meta del 1947 circa, una
improvvisa fiammata inflazionisti-
ca minaccid di incendiare e ince-
nerire definitivamente la lira. Sot-
to il governatorato di Luigi Einau-
di, la Banca d’Italia nel 1947 a-
dottd misure di salvezza che riusci-
rono nell’intento, anche se susci-
tarono polemiche sul costo soppor-
tato dall’economia produttiva.

In sovraccoperta: P. Paschetto, Prestito della
ricostruzione, 1946.















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































Docunienti 537

Conclusioni. E noto che nell’inflazione spinta I’aumento di
velocita di circolazione porta il movimento dei prezzi a precedere
gli altri fenomeni propri del processo inflazionistico. Similmen-
te, il miglioramento delle previsioni nei riguardi della sorte della
moneta trae seco un rallentamento di velocita di circolazione che
si manifesta in un arresto dei prezzi non accompagnato, inizial-
mente, dall’arresto dell’emissione, che era rimasta in ritardo sui
prezzi nella precedente fase inflazionistica.

E questa la situazione attuale dell’Italia. L’aumento di circo-
lazione dell’ultimo trimestre del 1947 deve quindi considerarsi
di natura non inflazionistica, ma soltanto anti-deflazionistica, nel
senso che porta alla ricostituzione di un nuovo equilibrio sul li-
vello gia raggiunto dai prezzi e dai salari, evitando una forte re-
trocessione di questi e ciog i danni della deflazione.



538 La Banca d'Italia e il risanamento post-bellico (1945-1948)

64.

Lettera di Luigi Einaudi ad Alcide De

Gasperi

Sono indicate le condizioni alle quali Einaudi é disposto a
continuare a partecipare al governo.

Roma, 29 aprile 1948

Caro Presidente,

Alla cortese domanda: «sei disposto, in via di massima, a con-
tinuare la tua collaborazione al ministero?» rivoltami da te, che,
come ebbi gia a dirti esponendo una vecchia mia teoria sul vero
significato delle elezioni generali nel mondo contemporaneo,
considero designato dal popolo, assai pili che dal parlamento, ad
essere il capo del governo italiano, io risposi ieri: «in via di mas-
sima, si»!.

Consentimi innanzitutto di ringraziarti di cuore per la prova
di fiducia nuovamente dimostrata verso di me; e di esporti poi
quali sono i punti essenziali dell’opera comune alla quale sono
disposto a collaborare. Quest’opera & cosi grande, che parmi ne-
cessario porre chiaramente le condizioni senza I’osservanza rigo-
rosa delle quali sarebbe, a parer mio, vano sperare di condurla a
termine.

La prima, essenziale condizione & il risanamento del bilancio
dello stato?. A questa tutti, senza eccezione, rendono omaggio
verbale. Ma in realtd quasi nessuno sente I'urgenza di quel pro-
blema. Sichiedevano «sacrifici al tesoro», come se si potesse chie-

64. — F.L.E., 1, 2, De Gasperi. Copia dattiloscritta. Nella prima pagina anno-
tazione autografa di Einaudi: «Lettera di L.E. a De Gasperi».

! Dopo le elezioni generali del 18 aprile, De Gasperi aveva presentato le
dimissioni del governo. Dato il successo conseguito dalla Democrazia cristiana
(che alla Camera aveva ottenuto la maggioranza assoluta), De Nicola le respinse.
Il governo si rinnovd parzialmente. Einaudi venne eletto capo dello Stato I'11
maggio, al quarto scrutinio, ottenendo 518 voti contro i 320 di V.E. Orlando.

2 Tl risanamento del bilancio era stato indicato come obiettivo primario da
De Gasperi presentando il 18 giugno 1947 il nuovo governo nel quale Einaudi
ricopriva la carica di vicepresidente e ministro del Bilancio. Einaudi dovette perd
scontrarsi con i colleghi di governo che temevano le possibili conseguenze elet-
torali della sua politica finanziaria. Su tali aspetti cfr. Harper, op. cit., p. 281.
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dere qualcosa ad un nullatenente indebitato, motivandoli con le
esigenze della lotta elettorale. In realta si vide che la campagna fu
vinta non da promesse di benefici elettorali a questa o quella
categoria, ma dall’appello alle ragioni supreme della vita nazio-
nale. Chi ha chiesto ieri sacrifici al tesoro per ragioni elettorali,
domani continuera a chiederli per altre ragioni esteriori e conti-
nuera a non preoccuparsi menomamente della necessita di met-
tere fine alla situazione presente. La quale a me sembra spaven-
tosa.

Un disavanzo effettivo, che la ragioneria generale dello stato
calcola oggi sui 700 miliardi (spese 1500, entrate 800), ma in
realtd io sono persuaso essere ben maggiore, non essendo in quel-
la cifra tenuto calcolo di spese varie del cosidetto movimento
capitali e delle contabilita speciali e dei bilanci di aziende para-
statali. Paurosa la situazione dell'Istituto di previdenza sociale.

Un piano Marshall, sul quale si sono gittati come cani rab-
biosi tutti i vampiri d’Italia, pubblici e privati e per cui non vor-
rei si verificassero, per colpa nostra, le profezie e le critiche dei
comunisti. In Inghilterra, il prestito dei 4.400 milioni di dollari
era un pre-piano Marshall. E molto dubbio se esso abbia giovato
o non piuttosto nociuto agli inglesi. Non ho dubbio che se ai 700
milioni di dollari 1948-49 di aiuto del piano Marshall all’Italia
non corrispondesse il risanamento del bilancio, alla fine ci tro-
verebbe in una situazione peggiore dell’attuale’.

Percid, il primo punto del programma del nuovo gabinetto,
od almeno di un gabinetto al quale io dovessi partecipare, & 'e-
liminazione immediata di tutta quella parte del disavanzo che
deriva dai prezzi politici. Per il grosso: pane, carbone, prodotti
petroliferi ecc., non occorre chiedere all’uopo legge al parlamen-
to. Le leggi ci sono, basta applicarle.

E implicito nel primo punto "accordo sulla necessita di non
prendere provvedimenti che accrescano le spese pubbliche, in
conto spese effettive ed in conto movimento capitali, al di I dei
mezzi tributari o creditizi sicaramente disponibili all’uopo.

? In realth le previsioni iniziali circa 'ammontare degli «aiuti Marshall» al-
I'Ttalia risultarono errate per eccesso. La quota prevista per il 1948-49 per ['Italia
dall’Economic Cooperation Administration (ECA), Pente governativo che gesti-
va gli aluti americani, inizialmente pari a 601 milioni di dollari, venne successi-
vamente ridotta all'importo di 555,5 milioni per 'anno 1948-49. Cfr. B.1., adu-
nanza per il 1948, p. 8.
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Anche dopo aboliti i prezzi politici, rimarra sempre un disa-
vanzo di almeno 400 miliardi. Solo quando la eliminazione delle
spese e perdite inutili, I'incremento del gettito delle imposte, la
attribuzione di una parte del fondo lire (effettivamente incassate
dalla vendita dei beni del piano Marshall) ed il provento di pre-
stiti interni (non divorati in anticipo, come & accaduto per i 25
miliardi delle obbligazioni ferroviarie non ancora emesse) avran-
no coperto il disavanzo attuale, si potra pensare a nuove spese®.

Considero un accordo in tal senso come indispensabile al suc-
cesso dell’opera del nuovo ministero. A garantire che I"accordo
non rimanga sulla carta, ritengo necessario che il ministro del
bilancio abbia a disposizione non solo I’'arma, dimostratasi cer-
tamente efficace, del diritto di concerto per i provvedimenti re-
canti spesa superiore al miliardo, ma anche lo strumento del con-
trollo quotidiano sulla spesa pubblica esercitato dalla Ragioneria
generale dello Stato. A cosa serve un ministero di controllo del
bilancio, senza I'organo a cid adatto? Eppercid, se un ministro
del bilancio deve rimanere, la ragioneria generale dello stato do-
vra essere posta alla sua dipendenza. Tanto meglio, se ad essa si
mutera nome, chiamandola, come si usa negli Stati Uniti, e come
usava nel vecchio Piemonte, «Controllo generale dello stato». Il
mutamento di nome sarebbe utile; ma il mutamento di dipen-
denza & essenziale.

I provvedimenti recanti aumenti di spesa dovranno essere in-
viati, d’ora in poi, all’esame delle due Camere. Affinché cid non
dia luogo ad un giuoco di scaricabarile fra le responsabilitd del
governo proponente e delle Camere deliberanti, i disegni di legge
medesimi dovrebbero essere iscritti all’ordine del giorno del Con-
siglio dei ministri solo dopo che il presidente del consiglio abbia
sentito I"avviso del ministro del bilancio. Non occorre che si trat-
ti di avviso conforme, né occorre percid alcuna nuova legge. Ba--
sta 'art. 95 della Costituzione, il quale da al presidente del con-
siglio ampi poteri di coordinamento dell’attivita dei ministri.

“11 fondo lire era un fondo di contropartita (connterpart fund) nel quale af-
fluiva il controvalore in lire delle merci donate dagli Stati Uniti al governo ita-
liano e da questi vendute sul mercato. Questo fondo comparve per la prima volta
nel bilancio della Banca d'Italia per il 1948 con la denominazione «Tesoro dello
Stato-aiuti internazionali», B.I., adunanza per il 1948, pp. 263-64.
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Fin qui, per quanto mi riguarda, I'inderogabile. Il resto, che
segue, & materia di discussione.

Con il passaggio della ragioneria generale alle dipendenze del
ministro del bilancio, la pratica di questi 11 mesi mi ha persuaso
che i due ministeri finanze, con le attribuzioni attuali, e tesoro,
con quelle attuali, ad eccezione della ragioneria generale dello
stato, potrebbero essere vantaggiosamente riuniti sotto un sol
ministro, con due o tre sottosegretari ben scelti’.

Per quanto attiene ai problemi sociali ed economici, sono per-
suaso che senza:

1) abolire sul serio il blocco dei licenziamenti ed analogo pe-
stifero imponibile agrario di mano d’opera

2) liquidare gradatamente il blocco dei fitti, sia pure per per-
centuali annue moderate (al 1009) ad anno, ad es. occorrera
mezzo secolo per portare i fitti vincolati attuali, che sono al li-
vello 2-3, al livello generale dei prezzi che & 50-60

3) abolire i passaporti e relativi visti e vincoli da parte italiana

non sia possibile ridar vita all’iniziativa privata ed all’industria;
e quindi ci si debba aspettare a veder crescere la disoccupazione.

Salvo la moderata azione di lavori pubblici e di bonifiche ben
scelte, i mezzi diretti di lotta contro la disoccupazione non ser-
vono a nulla. I soli efficaci sono quelli indiretti, fra cui quelli
indicati ai numeri 1, 2 e 3.

Una riforma agraria & necessaria, purché sia sensata ed adatta
ad un paese dove vivono gia 23 milioni di proprietari di terreni
su 46 milioni di abitanti; ossia occorre farla 13 dove & socialmente
utile farla e con quei mezzi e presupposti che la possano rendere
feconda: strade, case, magazzini di spaccio, chiese, scuole, boni-
fiche, opere di irrigazione, ecc.

Quanto alla cosidetta pianificazione, come & intesa ordina-
riamente, sono scettico; ma essa &€ meno dannosa di quanto non
lo sia in Inghilterra, dove le leggi sono osservate. In Italia, per

> In un intervento all’ Assemblea costituente il 24 settembre 1946, Einaudi
aveva definito la riunione dei due ministeri «una delle pochissime cose fatte bene
dal regime fascista» (R.D.L. 31.12.1922, n. 1700). Cfr. Einaudi, Interventi ¢ re-
lazioni parlamentari cit., p. 569. I dicasteri delle Finanze e del Tesoro furono
riunificati col D.L.C.P.S. 2.2.1947, n. 16 ma poco dopo nuovamente separati
(D.L.C.P.S. 4.6.1947, n. 406).
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fortuna, le mancie agli usceri e la disubbidienza generale rime-
diano alle malefatte di qualunque piano.

In ogni caso, se uno o parecchi piani dovranno esserci, deve
esistere un ministro responsabile di esso. Ministri coordinatori,
enti speciali, amministrazioni fuori dei ministeri sono da elimi-
nare. Oggi il piano Marshall da chi dipende? Nessuno lo sa. Este-
ri, Commercio estero, Tesoro, Cir, amministrazione aiuti inter-
nazionali (a cui una lettera non firmata da alcun ministro ha
attribuito una incerta competenza anche per 'ERP), delegato ai
rapporti internazionali, Delegazione tecnica di Washington, tut-
ti tirano la coperta per proprio conto®.

Chiudo esprimendo la fiducia che la deduzione che taluno
ricavd da un recente discorso di Scelba: e spoglie ai vincitori, non
abbia ad avverarsi’. Esistono in Italia troppi Enti economici e
creditizi dipendenti dallo stato perché non sia urgente regolarsi
secondo I'altra formula: fuori i politici di qualunque razza e den-
tro i tecnici competenti. Del resto, se un capo & veramente com-
petente, & il solo capace a servire bene la buona politica. Il po-
litico, messo a capo di banche o di enti economici pubblici,
manda tutto in malora e crea malcontento destinato a sfogarsi
alle prime elezioni.

Questa lettera & stata dattilografata, a scopo di riservatezza,
da mia moglie® e non sara da me comunicata a nessuno. Sia che,
date le esigenze che a me paiono inderogabili per la salvezza del
bilancio e della stabilita monetaria, io possa continuare o non a
servire nel ministero da te presieduto, serberd sempre grato ri-
cordo di un uomo che di mese in mese ho visto sempre pit pen-
soso del bene comune di tutti gli italiani.

Luigi Einaudi

% La complessa organizzazione & descritta in Lo swiluppo dell’economia ita-
liana nel quadro della ricostruzione e della cooperazione enropea, a cura del CIR,
Istituto Poligrafico dello Stato, Roma 1952, pp. 66-69.

7 Dovrebbe trattarsi del discorso di Scelba a piazza del Popolo 2 Roma del
16 aprile 1948. Cfr. Gambino, Storia del dopoguerra. Dalla liberazione al potere
DC dit., p. 518.

8 Negli archivi della Fondazione Einaudi di Torino si trovano numerosi
esempi di lertere che Einaudi, per la loro particolare riservatezza, faceva datti-
lografare dalla moglie.
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65.a-b.

Memoria dell’Istituto mobiliare

italiano e lettera del presidente del

Fondo per P’industria meccanica Corsi

al ministro del Tesoro Giuseppe

Pella

Attivita del FIM nei primi sette mesi di vita e sua incapacitd a
fronteggiare la crisi del settore meccanico.

a)

Roma, 3 giugno 1948

I F.I.M.1, nei sette mesi circa della sua attivita, ha svolto un
vasto lavoro di sostegno delle principali Aziende del Settore Mec-
canico, contribuendo, oltre che a superare la crisi di fine anno, a
chiarire la situazione dell’intero Settore.

Le domande pervenute sono state, ad oggi, in numero di 169.

Sono ricorse al F.I.LM. quasi tutte le Aziende di grandi di-
mensioni, mentre il numero delle medie e piccole Aziende ¢ stato
relativamente scarso. Cid significa, tra ’altro, che la crisi del Set-
tore, ha colpito maggiormente le imprese per le quali, piti pon-
deroso e difficile si & dimostrato il processo di riconversione dal-
’assetto di guerra all’assetto di pace, anche per effetto della mag-
giore rigidita e incidenza del blocco dei licenziamenti.

65.a-b. — ASBI, Carte Menichella, cart. 100. Copia dattiloscritta.

' 11 Fondo per il finanziamento all’industria meccanica (FIM) era stato isti-
tuito presso 'IMI col D.1..C.P.S. 8.9.1947, n. 889, con una dotazione finanzia-
ria di 55 miliardi forniti dal Tesoro di cui 5 versati; la quota restante era suddi-
visa in 25 annualita di 2,5 milioni ciascuna, da versarsi ogni sei mesi e di cui il
FIM poteva chiedere lo sconto. E. Rossi — membro del comitato direttivo del
FIM — aveva criticato I'impostazione del decreto istitutivo in una lettera inviata
a Einaudi il 14.10.1947, riprodotta come documento numero 97 in Rossi —
Einaudi, Carteggio cit., pp. 224-31.
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Le deliberazioni prese interessano 81 Aziende per un totale
di Lit. 41 miliardi. Cid & stato possibile con Iutilizzo di Lit. 35,6
miliardi messi dallo Stato a disposizione del F.I.M. e in dipen-
denza dei «rientri» verificatisi a tutt’oggi, per Lit. 5,5 miliardi.

I finanziamenti deliberati hanno riferimento alle norme di
cui ai comma a), b), e ¢) dell’art. 5 del Decreto istitutivo del
«Fondo» e alle anticipazioni previste dall’art. 3 del Decr. 13252,
L’importo totale rispettivo per ogni serie di operazioni & il se-
guente:

— anticipi contro cessioni parziali e to-

tali dei crediti derivanti da forniture

di esportazione ai sensi del comma a) L. 15.330.500.000
— garanzie di aumenti di capitale me-

diante sottoscrizione ed acquisto di

azioni, ai sensi del comma b) ed anti-

cipazioni concesse 15.217.015.000
— smobilizzazione di partecipazioni in

altre imprese, ai sensi del comma ¢) 10.485.000.000
Totale 1. 41.032.515.000

Le operazioni ai sensi del comma b) investono particolarmen-
te i maggiori complessi meccanici nazionali, dalla Fiat alla Breda,
dalla Caproni alla Tosi. Per taluni di questi complessi il processo
di risanamento finanziario, pud dirsi avviato a soluzione, mentre
per gli altri & tuttora in corso e non pud essere completato se
prima non viene consentito il necessario alleggerimento di mano
d’opera esuberante.

Le Aziende che hanno fruito di finanziamenti di maggiore
entita, in rapporto alla loro importanza ed al rispettivo maggiore
fabbisogno, sono le seguenti:

27 D.L.C.P.S. 28.11.1947, n. 1335 aveva autorizzato il FIM a concedere
finanziamenti per esportazioni effettuate contro pagamenti di merci (o in altri
modi previsti dagli accordi vigenti tra I'Italia e gli altri paesi) e ad assumere le
obbligazioni eventualmente emesse dalle imprese con facolta di conversione in
azioni.



Documenti

545

Gruppo FLA.T.

Soc. Fiat

Magneti Marelli

Societa Ercole Marelli

O.M.

Compagnia Gen.le di Elettricita

Gruppo Breda
Cantiere Navale Breda
Sacieta Italiana Ernesto Breda

Gruppo Caproni

AVLS.

Aero-Caproni Trento
Aeroplani Caproni Taliedo
C.EM.S.A.

Caproni Aeron. Bergamasca
Isotta Fraschini

Reggiane

Gruppo LR.I (11 aziende)
Gruppo Franco Tosi

Soc. Franco Tosi
Cantieri Navali di Taranto

Gruppo Piaggio (Cantieri Navali Riuniti)
Ducati

S.A.F.F.A. - Dalmine

Aziende minori

11.000.000.000
760.000.000
300.000.000
50.000.000

160.000.000

600.000.000

6.500.000.000

145.000.000
85.000.000
1.150.000.000
703.500.000
400.000.000
2.956.500.000

1.700.000.000

1.125.000.000

700.000.000

12.210.000.000

7.100.000

7.140.000.000
4.000.000.000

1.825.000.000
910.000.000
1.100.000.000

1.500.000.000

35.785.000.000

41.032.515.000

L’opera di selezione compiuta dal F.1.M. e ’evoluzione della
situazione nel frattempo intervenuta hanno ristretto la cerchia
delle imprese che ancora si appoggiano al F.I.M. e comunque di
quelle che hanno bisogno di ulteriori interventi per portare a ter-
mine la loro riconversione. Sarebbe, peraltro, vano nascondersi
che per tali Aziende ogni prospettiva di risanamento & stretta-
mente legata ad una adeguata riduzione della mano d’opera oc-
cupata, congiuntamente ad un rimodernamento dei mezzi e dei
processi di riduzione — principali elementi del processo di com-
pressione dei costi — senza di che esse sarebbero fatalmente som-
merse sul terreno della concorrenza internazionale.
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Il mancato sblocco dei licenziamenti ha ritardato il risana-
mento delle imprese e prolungato nel tempo la necessita di un
intervento del F.I.M. D’altra parte, per talune delle maggiori
imprese, 'opera di risanamento avrebbe comunque richiesto un
tempo ben superiore alla breve vita del F.I.M. il quale ha dovuto
finora considerare le particolari situazioni di carattere politico-
sociale che gli venivano di volta in volta prospettate dagli Organi
di Governo.

In una simile situazione, mentre non sembra opportuno in-
terrompere 1’azione del F.I.M.; proprio ora che molte Aziende
vanno assestandosi, o comunque indirizzandosi verso nuovi in-
dirizzi produttivi, & doveroso, peraltro, confermare che I'opera
del F.I.M. potrebbe essere vana ove non fosse accompagnata da
adeguate provvidenze in favore del personale che maggiormente
ora e per un tempo non breve, dovrd essere allontanato dagli
stabilimenti, per rendere possibile ed affrettarne il riassetto su
basi economiche.

Si palesa, quindi, con particolare urgenza, la necessita:

a) di dotare il F.I.M. dei fondi necessari per continuare la sua
opera di assistenza ai maggiori complessi in fase di riconversione;

b) di stanziare i fondi necessari per provvedere, con scuole di
riqualificazione o altro, alla sistemazione dei lavoratori che do-
vranno essere transitoriamente allontanati dagli stabilimenti.

I due ordini di provvedimenti sono fra di loro strettamente
connessi e interdipendenti, perché le «scuole» presuppongono il
risanamento degli stabilimenti per poter accogliere di nuovo i
lavoratori qualificati e il risanamento degli stabilimenti presup-
pone il passaggio alle «scuole» dei lavoratori esuberanti?.

L’interesse generale del Paese impone che si prenda al riguar-
do una sollecita decisione.

Inoltre, per quanto di sua competenza, la Presidenza del
F.I.M. si richiama alle reiterate richieste scritte e verbali che si
compendiano in un fabbisogno di circa 20 miliardi tenuto conto
che la sola «Breda» denuncia una ulteriore necessita di vari mi-

? La mancata adozione dei provvedimenti richiesti indurra il presidente del
FIM a richiedere lo scioglimento del fondo. Cfr. infre, doc. b.
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liardi e che i rientri previsti, nell’ambito di tempo nel quale si
estende il predetto fabbisogno di 20 miliardi, dovranno essere in
gran parte utilizzati per continuare I'assistenza alle stesse Azien-
de dato che si riferiscono anche a finanziamenti di esportazioni

che ancora non trovano appoggi presso le Banche di credito or-
dinario.

b)

FONDO PER IL FINANZIAMENTO
DELL’INDUSTRIA MECCANICA

[Romal, 25 settembre 1948

1. 11 FIM, che nei primi sette mesi della sua attivita aveva
svolto un vasto lavoro di sostegno delle principali Aziende del
Settore Meccanico (come da rapporto 3 giugno u.s. di cui acclusa
copia)?, contribuendo, oltreché a superare la crisi di fine d’anno,
a chiarire la situazione dell’intero settore, ha successivamente, in
seguito alle decisioni prese nella riunione del C.I.R. in data 4
giugno c.a., provveduto: «a contenere i suoi interventi dentro i
limiti esatti delle disponibilita previste e a restringere in conse-
guenza gli eventuali programmi delle aziende da finanziare» e
contemporaneamente ha affrontato, come richiesto dal C.I.R., il
problema della esuberanza di mano d’opera.

2. A partire dal mese di giugno c.a., le operazioni delibe-
rate dal FIM sono passate da Lit. 41.033 milioni a Lit. 48.207
milioni, con un incremento di Lit. 7.174 milioni. Cid & stato pos-
sibile con I'utilizzo dei 34.121 milioni messi a disposizione del
FIM dallo Stato pit i rientri verificatisi a tutt’oggi.

I finanziamenti deliberati risultano cosi distribuiti fra i com-
ma a), b) e ¢) dell’art. 5 del Decreto 889 e le anticipazioni pre-
viste dall’articolo 3 del Decr. 1325:

11 rapporto & riprodotto supra, sub a.

H
i
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dal 1-11-47 dal 1-11-47

al 1-6-48 al 25-9-48 Differenza
(in milioni di lire)

Decreto 889
comma a): anticipi contro cessione
di crediti per forniture di esport. 15.271 15.580 309
comma b): garanzie di aumenti di
capitale mediante sottoscrizione e
acquisto di azioni 11.641 11.757 116
comma ¢): smobilizzazione di parte-
cipazioni in altre imprese 4.985 4,985 —
Art. 3 Decr. 1325 9.136 15.885 6.749

Totale 41.033 48.207 7.174

Le nuove operazioni sono state impostate quasi esclusivamen-
te sul Decr. 1325 in attesa di sistemazione definitiva sui commi
b) e ¢) per la quale sono in corso opportuni accertamenti.

Le societd che hanno fruito di finanziamenti risultano dal
prospetto che segue:

al 1-6-48 al 30-9-48 differenza
(lire milioni)

Gruppo Fiat 12.210 12.260 50
Gruppo Iri e Saffa (Dalmine) 5.500 5.500 —
Gruppo Breda 7.100 10.780 3.680
Gruppo Caproni (aziende minori) 2.484 2.544 60
Isotta Fraschini 2.957 4.722 1.765
Reggiane 1.724 2.074 350
Ducati 1.575 2.075 500
Cantieri Navali Riuniti 910 910 e
Siai-Marchetti 450 525 75
Soc. Franco Tosi e Cantieri Navali
di Taranto 1.825 2.115 290
Finanziamenti a favore di altre 47
aziende minori 4.298 4.702 404

Totale 41.033 48.207 7.174

3. DPer assolvere entro il 31 dicembre p.v. il compito asse-
gnatogli dal C.I.R., il FIM prevede ulteriori esborsi non inferiori
ai due miliardi di lire di cui 1,5 per la sola Breda. Al fabbisogno
relativo sara provveduto, oltre che con i previsti normali incassi,
col rimborso del saldo degli anticipi concessi al Gruppo di azien-
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de meccaniche facenti capo all’IRI, cosi come stabilito nella ci-
tata riunione del C.I.R. Con cid il FIM, dopo aver utilizzato nel
1948 ogni sua risorsa, per il 1949 non potra fare assegnamento
che sugli incassi derivanti, in particolare, dalle operazioni ai sensi
del comma a), incassi di cui non & agevole oggi fissare la effettiva
entitd anche per il fatto che, essendo molte di queste operazioni
basate sul «flusso» delle esportazioni e non su specifici contratti,
si dovranno certamente accordare successive proroghe.

D’altro lato, per molte aziende che, attraverso gli aiuti del
FIM, hanno raggiunto una soddisfacente riconversione delle loro
produzioni, occorrerebbe provvedere al consolidamento della lo-
ro migliorata situazione, cid che richiederebbe ulteriori aiuti con
un fabbisogno che, per il 1949, si pud stimare, per i soli grandi
Gruppi, in almeno 8 miliardi, mentre le previsioni di incasso del
FIM presentano cifre di gran lunga inferiori. Per altre industrie
invece che non hanno ancora raggiunto un equilibrio finanziario
ed economico, gli ulteriori finanziamenti rivestirebbero caratte-
re di assistenza sociale.

4. Tlsettore meccanico presenta infatti situazioni la cui gra-
vita va di giorno in giorno accentuandosi:

a) la cessazione delle scuole di riqualificazione con il conse-
guente obbligo delle aziende di riassumere gli operai gia avviati
alle Scuole;

b) la prossima cessazione, per talune aziende — Ducati, Isot-
ta Fraschini, Aereoplani Caproni, Cemsa, ecc. — delle ammini-
strazioni controllate cui esse avevano ricorso per bloccare le pas-
sivita precedenti all’intervento del FIM;

¢) I'eccesso di mano d’opera che si viene a prospettare sia per
il riafflusso degli operai gia avviati alle Scuole, sia per la fine del
lavoro di ricostruzione, sia per la stasi che si va aggravando in
taluni settori meccanici, come per gli autoveicoli, per il macchi-
nario industriale, ecc.;

d) gli oneri di fine d’anno per i quali non consta che le Azien-
de abbiano predisposto, almeno in linea generale, i fondi occor-
renti.

In questa situazione, che investe anche aziende che il FIM
potrebbe fondatamente ritenere di aver riequilibrato attraverso i
suoi interventi, non & possibile prevedere I’entita delle richieste
che potranno a tale titolo essergli nuovamente rivolte. Tuttavia,
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si pud fin d’ora ritenere che, ove non si predispongano tempe-
stivamente nuove provvidenze, oppure non muti la situazione
generale del settore, i prevedibili appelli di ajuto raggiungeranno
certo importi notevoli e si faranno per giunta particolarmente
pressanti in occasione del pagamento delle competenze di fine
d’anno.

5. Il Comitato del FIM® non ha mancato di prendere in
attenta considerazione la situazione dianzi prospettata pervenen-
do alla conclusione che i compiti e i provvedimenti necessari a
fronteggiare tale stato di cose indubbiamente esulano dalle sue
possibilita finanziarie e contrastano con le direttive impartite al
FIM dall’anzidetta riunione del C.1.R. del 4 giugno u.s., per rien-
trare nella pit alta competenza degli Organi di Governo.

Pertanto, il Comitato medesimo, unanime, ritiene che il FIM
abbia esaurita la propria funzione ed esprime il parere che il Mi-
nistro del Tesoro con proprio decreto stabilisca le modalita per
la cessazione dell’attivita di esso FIM, a norma dell’art. 13 del
Decr. 389 istitutivo del Fondo.

Con osservanza.

Il Presidente
F.to Corsi

> 1l comitato era composto dal presidente; dai direttori generali del Tesoro,
dell’Industria e Commercio e delle Valute; dal ragioniere dello Stato e da due
membri «laici» (T. Zerbi, E. Rossi).
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66.

Memoria del Servizio studi della

Banca d’Italia

Andamento dei prezzi in Italia a partire dalla liberazione.

Servizio studi economici
[Roma, ottobre 1948]

Andamento dei prezzi in ltalia
dalla liberazione ad oggi*

In Italia I'aumento pid cospicuo dei prezzi non si & avuto
simultaneamente in tutto il territorio ma & stato contemporaneo
all’avanzata delle truppe alleate. Tuttavia per la preponderanza
— in specie sotto gli aspetti economici — dell'Italia settentrio-
nale si pud considerare come data piti rappresentativa della libe-
razione I'aprile 1945.

Nell'Ttalia settentrionale i prezzi si sono raddoppiati tra i me-
si precedenti la liberazione (fine 1944) e quelli susseguenti (2° e
3° trimestre 1945).

Nel complesso a liberazione avvenuta i prezzi si mantennero
nella seconda meta del 1945 e nel primo semestre 1946 ad un
livello 20/25 volte il 1938 (v. relazione del Governatore della
Banca d’Ttalia sull’esercizio 1945)2. (Valori pit alti si hanno se si
considera I'indice del costo della vita capitolo alimentazione ¢ le
derrate agricole).

Successivamente i prezzi hanno presentato una fase ascen-
dente (seconda metd del 1946 e primi 9 mesi del 1947) durante
la quale essi si sono pilt che raddoppiati, nel corso dei successivi

66. — ASBI, Studi, cart. 381, fasc. 20. Copia dattiloscritta recante nella prima
pagina la sigla autografa «DM» (Donato Menichella).

! Cfr. supra, doc. 24.

2 Cfr. B.1., adunanza per il 1945, pp. 118-31.
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tredici mesi essi presentano una fase di leggera flessione e di ri-
presa per cui oggi essi sono ancora® pitt che doppi di quelli del
secondo semestre 1946 (indice 290/230 base secondo semestre
1945 = 100).

Indice dei prezzi ingrosso in Italia *

1938 100 1947: gennailo 3.754

1939 104,3 febbraio 3.891

1940 121,7 marzo 4.139

1941 135,8 aprile 4.533

1942 152,6 maggio 5.203

1943 2289 giugno 5.329

1944 858.2 luglio 5.779

1945 2.059,7 agosto 5.889

1945 2° semestre 2.500 (100) settembre 6.202

1946: gennaio 2.669 ottobre 6,010
febbraio 2.065 novembre 5.647
marzo 2.819 dicembre 5.526 (221)
aprile 2.636 1948: gennaio 5.373
maggio 2.582 febbraio 5.352
giugno 2.593 marzo 5.318
luglio 2.676 aprile 5.240
agosto 2.791 maggio 5.184 (207)
settembre 3.011 giugno 5.142 (206)
ottobre 3.176 luglio 5.139 (206)
novembre 3.376 agosto 5.748 (230)
dicembre 3.677 (147) settembre 5.767 (231)

ottobre

* Tra parentesi sono calcolati gli indici con base secondo semestre 1945 = 100,

Una minore svalutazione della lira risulta quando in luogo
dell’indice dei prezzi ingrosso si considera il prezzo di mercato
nero dell’oro o delle valute estere, tuttavia va tenuto presente
che essendo ben diversa la situazione del mercato tra le due epo-
che il confronto non ha molto significato.

? «Ancora» & aggiunta autografa,
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Prezzi liberi a Roma e a Milano

Oro fino Dollaro (1) Franchi svizzeri (1)
Roma  Milano Roma Milano Roma Milano
1945
aprile 1.088 381 143 226
dicembre 823 815 385 380 129 130
1946
dicembre 1.078 1.116 683 679 199 203
1947
dicembre 824 818 582 581 146 145
1948
giugno 850 855 582 582 146 145
luglio 883 885 583 585 148 148
agosto 877 908 582 587 148 150

(1) Gli indici dei prezzi base 1937 = 100 negli Stati Uniti sono passati da 123 nel
1945, a 193 nel giugno 1948 e in Svizzera da 198 nel 1945, a 210 nel giugno
1948.
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67.

Lettera di Cesare Merzagora al

presidente della Repubblica Luigi

Einaudi

Disponibilita valutarie acquisite nel periodo giugno 1947-di-
cembre 1948,

Roma, 5 febbraio 1949
1l ministro per il Commercio con I'estero

Caro Presidente,

richiamandomi ai dati che ebbi ad illustrarti, nel corso della
recente udienza, mi & gradito rimetterti gli acclusi prospetti in
cui, in maggior dettaglio, & analizzato I'aumento delle nostre di-
sponibilith valutarie, dall’inizio del IV governo De Gasperi ri-
spettivamente al 31 dicembre 1947 e al 31 dicembre dello scorso
anno.

Con I’occasione, unisco anche un interessante rapporto di
Necchi su Castel Porziano! e ti porgo i miei cordiali e devoti
saluti. Tuo

Merzagora

67. — F.L.E., I, 2, Merzagora. Dattiloscritto con firma autografa. Alla lettera
sono allegati tre prospetti ¢ una nota sui cambi applicati per la conversxonc, il
prospetto [A} reca la composmone percentuale delp le riserve; quello [B] contiene
il ratfronto tra le situazioni complessive delle principali valute quello [C] forni-
sce il dettaglio delle principali valute secondo il regime valutario (gestione cambi,
conti valutari, clearing).

' Non reperito.
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[A]
30 gin. 1947 31 dic. 1947 31 dic. 1948
Oro espresso in dollari USA 1.62 0.84 5.60
Dollari USA 21.99 42.56 53.69
Franchi svizzeri 1.42 2.86 3.07
Franchi belgi (23.67) 4.34) 2.74
25.03 () 46.26 (°) 65.10
Altre valute 74.97 53.74 34.90
100.00 100.00 100.00

(°) La percentuale esclude i franchi belgi.




[B]

Raffronto tra le situazioni complessive delle principali valute (per migliaia)

30-6-1947 31-12-1947 31-12-1948
(a) (b) (¢} (a) (b) (c) (a) (b) (c)
Oro pari a dollari — 2.045 1.62 - 2.045 0.48 —_ 25.671 5.60
Dollari U.S.A. — 27.846 21.99 — 103.609 42.56 — 246.390 53.69
Sterline (23.546) 94.890 74.97 {32.085) 129.303 53.11 (22.244) 89.643 19.53
Franchi Svizzeri (7.811) 1.804 1.42 (30.121) 6.958 2.86 (61.015) 14.094 3.07
Franchi Belgi (175.764) 4.010 23.67 (131.378) 2.998 4.34 (550.904) 12.569 2.74
Franchi Francesi (1.069.751) 4.019 23.73  (209.009) 785 0.32  (3.641.429) 13.679 2.98
Pesos — — —  (278.987) 66.121 95.66 (240.465) 54.989 11.98
Lire (2.004.667) 8.909 52.60  (440.693) 766 0.31  (1.085.000) 1.887 0.41
Totali crediti 126.585 100% 243,466 100% 458.922 100%
Totali debiti 16.938 100% 69.119 100% — —_—
Totali creditori 109.647 = 174.347 = 458.922 =

(a} Valore espresso nelle valute originarie.

(b) Controvalore in Dollari U.S.A.
(c) Percentuali sul totale dei crediti e sul totale dei debiti,
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[c] .
(per migliaia)

30-6-1947 31-12-1947 31-12-1948

Oro - Gestione cambi $.  2.045 2.045 25.671

Gestione cambi 22.667 78.864 216.819

Dollari Conti valutari 5.530 23.778 11.141

Clearings 351 967 18.430

28.548 103.609 246.390

Gestione cambi 19.794 24,919 20.081

Sterline Conti valutari 3.515 7.065 1.977

Clearings 237 101 186

23.546 32.085 22.244

Gestione cambi 3.492 11.087 25.193

Frsv.  Conti valutari 651 8.789 1.292

Clearings 3.668 10.245 34.530

7.811 30.121 61.015

Frs. b. - Clearings 175.764 131.378 550.904

Frs. fr. - Clearings 1.069.751 209.009 3.641.429

Pesos - Clearings 278.987 240.465

Lire - Clearings
compresa la quota addizionale 2.004.667 440.693 1.085.000

Cambi applicati per la conversione

$ 4,03
$0,231
$ 0,022816

$ 0,0037565

per 1 sterlina

» 1 frsv.
» 1 frsb.

» 1 frsf. (cambio medio)

I pesos sono stati convertiti in dollari applicando il cambio di
4,2289 per i Commerciali e cambi vari per i Finanziari.

I saldiin lire al 30 giugnho 1947 sono stati convertiti in dollari
al cambio di Lit. 225; mentre quelli al 31 dicembre 1947 e 31
dicembre 1948 al cambio di Lit. 575.
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68.a-b.
Memorie della Banca d’Italia
La politica delle riserve obbligatorie (a) e 'evoluzione della

politica monetaria e creditizia dall’armistizio alla fine del
1948 (b).

a)

[Roma, gennaio-febbraio 1949]

Le riserve bancarie obbligatorie

La stasi segnata dagli impieghi delle aziende di credito a fa-
vore della economia durante la guerra fu seguita nel corso del
1946 da una espansione che si accentud particolarmente sul fi-
nire dell’anno, richiamando I’attenzione delle autorita responsa-
bili sulle ripercussioni che lo sviluppo del movimento andava pro-
ducendo sul piano monetario e sulla situazione di liquidita delle
aziende medesime.

La necessita di un intervento da parte degli organi di vigi-
lanza, nell’ambito delle norme esistenti, indusse il governatore
Einaudi ad inviare alle principali banche, in data 29 gennaio
1947, una lettera in cui si affermava 'intendimento di fare ri-
spettare 'obbligo dell’investimento, nelle forme previste dalla
legge del 1926, delle eccedenze dei depositi rispetto a 30 volte il
patrimonio?,

Nel periodo antecedente la seconda guerra mondiale, quando

68.a-b. — ASBI, Baffi-studi, lavori e segnalazioni, scat. 8. Si tratta di memorie
elaborate presumibilmente al Servizio studi: quella sub 4 & stata riprodotta in
larga parte in B.1., adunanza per il 1947, come paragrafo dal titolo «le operazioni
delle aziende di crediton; il doc. sub 4 & una memoria redatta per il ministro del
Tesoro. Trattandosi di una informativa a carattere ricorrente, I'impianto dei do-
cumenti & simile a quello delle memorie pubblicate supra, come doc. 63.a-d.

! La lettera & riprodotta in B.I., adunanza per il 1946, pp. 169-70, in nota.
Secondo Einaudi, la lettera ebbe «valore di un monito morale, che fu ascoltato
per quanto possibile; ma il rispetto completo sarebbe stato assurdo perché la
norma era diventata contrastante con la realta»: cfr. Einaudi, Interventi e relazioni
parlamentari cit., vol. 11, p. 656.
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vigeva il limite di 20 volte il patrimonio, I’applicazione della nor-
ma non aveva dato luogo a particolari difficolta per la meno viva
domanda di credito, che agevolava gli adempimenti; la pit ele-
vata consistenza dei patrimoni e la facilita di aumentarli, che
diradavano i casi di eccedenza.

Anche nei primi anni di guerra, caratterizzati dalla elevata
liquidita, Posservanza della norma non riusci disagevole alle ban-
che. Nell'immediato dopoguerra, coll’aumentare della spropor-
zione tra patrimonio e depositi e I'intensificarsi della domanda di
credito, la disposizione diventd effettivamente onerosa ed anche
I'elevazione del rapporto tra patrimonio e depositi da 20 a 30
non portd praticamente alcun effetto apprezzabile nella sistema-
zione delle posizioni irregolari in quanto lo scarto determinatosi
era ormai troppo sensibile2.

Il Governatore Einaudi era, per il primo, conscio che I'ap-
plicazione della norma che imponeva il vincolo dell’eccedenza
dei depositi rispetto al multiplo di 30 volte il patrimonio sarebbe
risultata in numerosi casi praticamente impossibile, ma il richia-
mo ad essa — nella mancanza in lui di poteri per determinarne
altra pili aderente alla realtd — voleva significare un vivo appello
alle banche affinché si trattenessero dal seguire una politica di
larghe facilitazioni creditizie. Contemporaneamente egli si ado-
perava per una modificazione della norma.

In una lettera inviata in data 15 febbraio 1947° al ministero
delle finanze e del tesoro, allora competente in materia, il gover-
natore Einaudi rilevava che, obbligando le banche ad immobi-
lizzare tutta 'eccedenza rispetto ad un multiplo del patrimonio,
si scoraggia I’azione di raccolta dei depositi che serve, oltre I'in-
teresse delle banche, quello generale; «che il dare un peso defi-
nitivamente determinante all’entita del patrimonio, significa di-
sconoscere quel complesso di capaciti che in un’azienda di cre-
dito possono o non possono assommarsi (spirito d’iniziativa dei
dirigenti; loro rettitudine; buona organizzazione tecnica; scelta
felice delle zone di penetrazione ecc.) e che bene spesso rappre-
sentano, anche ai fini della tutela dei terzi, una garanzia parago-
nabile se non addirittura preferibile, al valore economico del pa-

2 Cfr. supra, nota 5 al doc. 21.
* La lettera & pubblicata integralmente come doc. 43.
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trimonios; ed infine che la norma doveva intendersi «diretta non
solo al fine di impedire che una larga espansione nelle concessio-
ni di credito da parte delle banche non controbilanciata da ade-
guato patrimonio metta a rischio I’avere dei depositanti, ma an-
che — e forse in via prevalente — diretta al fine di porre in mano
dell’organo di vigilanza uno strumento efficace per la espansione
o la contrazione del volume del credito, misure da tutelarsi nel-
I'interesse pil che dei singoli depositanti, della generalita dei cit-
tadini, i quali sono tutti interessati alla stabilita monetaria».

Le proposte erano ispirate al concetto di accettare come un
dato di fatto la situazione esistente e considerarla una piattafor-
ma per nuove norme; di eliminare la disparita venutasi a deter-
minare nelle posizioni dei singoli istituti ed, infine, di costruire
un meccanismo il pili possibile elastico per la manovra del cre-
dito.

Nel corso degli studi allora fatti, era emerso, infatti, per pri-
mo il problema se convenisse di continuare a riferire I’obbligo
dei versamenti all’eccedenza rispetto ad un determinato rappor-
to con il patrimonio, oppure di abbandonare tale riferimento e
fissare una percentuale di depositi da versare. Anche a seguito di
dichiarazioni da parte delle aziende, parve opportuno di non tra-
scurare del tutto il riferimento al patrimonio, e cosi ¢i si orientd
verso I'idea di lasciare la libera disponibilita di un importo di
depositi pari a dieci volte il patrimonio e di vincolare una per-
centuale della parte dei depositi eccedente tale limite.

La determinazione di questa percentuale venne fatta in linea
di studio sperimentalmente, nel senso che si ricercd quale aliquo-
ta le aziende avrebbero potuto fronteggiare con i mezzi liquidi da
esse detenuti presso I'istituto di emissione e il tesoro, senza do-
ver far luogo a disinvestimenti.

Nel frattempo, I’espansione degli impieghi — sia assoluta che
rispetto ai depositi — gia rilevata per il 1946, seguiva il suo ra-
pido corso.

Il fenomeno si inseriva, aggravandolo, in un generale proces-
so inflazionistico, e si caratterizzava per una deformazione della
funzione del credito, nel senso che, accanto ai finanziamenti del
normali cicli produttivi, si faceva posto, sia pure inavvertitamen-
te, a quelli di attivitd speculative.

Per impedire una eccessiva espansione creditizia che avrebbe
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favorito la speculazione e I’ascesa dei prezzi, e messo in pericolo
la liquidita delle banche ed il risparmio di milioni di cittadini, fu
stabilito che il 20 per cento dell’eccedenza, alla data del 30 set-
tembre 1947, dei depositi sul decuplo del patrimonio netto ed il
40 per cento dei successivi incrementi dei depositi stessi, dovesse
essere investito in titoli emessi o garantiti dallo stato da deposi-
tarsi presso 'Istituto di emissione, o dovesse essere versato in
conto corrente fruttifero speciale vincolato presso I'Istituto di
emissione o presso il tesoro, con limiti massimi, rispetto al totale
dei depositi, del 15 per cento per la sola eccedenza e del 25 per
cento per I'eccedenza e per gli incrementi.

In caso di diminuzione dei depositi, le aziende di credito po-
tranno immediatamente ritirare titoli o prelevare contante dal-
I'Istituto di emissione o dal tesoro per una somma corrisponden-
te all’eccedenza sull’ammontare prescritto dalle norme di che
sopra.

In caso di aumento del patrimonio le aziende di credito po-
tranno ridurre corrispondentemente i loro depositi in titoli o con-
tante gia costituiti.

Prima di applicare le nuove norme furono convocati i rap-
presentanti degli Istituti interessati. In tale occasione venne ri-
cordato che erano state esaminate tutte le proposte avanzate e le
soluzioni possibili, cercando di conciliare le varie esigenze, € so-
pratutto si domando espressamente se le aziende concordassero
nella opinione, risultante dagli studi compiuti, che le nuove nor-
me fossero tali da non determinare la necessita di una restrizione
del credito.

Dopo ampia ed esauriente discussione venne riconosciuto che
le norme avrebbero potuto applicarsi senza che fosse necessario,
nella quasi generalit dei casi, di procedere a limitazioni del cre-
dito; e cid & stato confermato dagli elementi statistici relativi
all’andamento degli impieghi i quali si sono sviluppati senza com-
promettere la liquidita delle banche (1).

L’applicazione iniziale delle nuove norme, riferita alla situa-
zione dei depositi di fine settembre, comportava la costituzione

(1) Dall’applicazione delle disposizioni sono escluse, come per il passato, le
casse di risparmio, 1 monti di credito su pegno e le casse rurali ed artigiane, trat-
tandosi di enti che gii usavano investire una parte cospicua delle loro disponi-
bilita in titoli di stato.
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di depositi vincolati per 112,2 miliardi, mentre le banche si tro-
vavano ad avere, presso I'Istituto di emissione e il tesoro, fra
contante e titoli, una disponibilitd superiore alla somma che le
nuove norme le chiamavano a vincolare. Cosicché le banche non
incontrarono difficolta a costituire le riserve obbligatorie né a
mantenerle nella misura richiesta.

Dall’esame dell’annessa tabella, si rileva che gli impieghi so-
no aumentati, dal settembre 1947 al dicembre 1948, di 320,6
miliardi, di cui 239,5 miliardi nel secondo semestre 1948. Tale

‘andamento & strettamente correlato con quello della produzione
che nel primo periodo fu influenzata dal processo di liquidazione
delle precedenti posizioni speculative e dal mutamento delle at-
tese del ceto commerciale.

C’¢ da osservare, perd, che gli impieghi hanno avuto un in-
cremento supetiore all’ammontare dei depositi disponibili, dopo
prelevata la quota di riserva obbligatoria. Per la differenza le
banche hanno fatto ricorso a disponibilitd preesistenti, ed all’au-
mento degli assegni circolari, delle anticipazioni passive e del pa-
trimonio.

Nel contempo, siccome i depositi sono aumentati di 432,8
miliardi, & stato possibile rafforzare notevolmente la liquidita in-
crementando sia le disponibilita che il portafoglio titoli di stato.

Disponibilita, impieghi e depositi delle aziende di credito soggette
alle riserve obbligatorie (miliardi di lire)

settembre  dicembre glugno dicembre
1947 1947 1948 1948

Disponibilita (1) 186,5 2514 297,0 320,1
Depositi presso Banca d'Italia e
tesoro (2) 115,4 177,6 276,5 299,8
Riserve obbligatorie da vincola-
re (3) 112,2 133,6 208,4 279,6
Impieghi (4) 603,3 636,3 686,4 925,9
Depositi fiduciari e c/c di corri-
spondenza con clienti (4) 763,2 810,6 1.005,9 1.195,6

(1) Cassa e depositi {a vista e vincolati) presso il tesoro e altri istituti.

(2} Contanti e titoli.

(3} Portafoglio, effetti riscontati, anticipazioni, conti correnti, conti correnti di corrispon-
denza, riporti, mutui, titoli di proprietd non di stato, partecipazioni, conti correnti con se-
zioni, prestiti su pegno e contro cessione di stipendio.

(4) Impieghi e depositi sono depurati dei conti valutari e interbancari.
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b)
[Romal, 22 aprile 1949

1. — 1l periodo bellico (1940-meta 1945) & stato caratteriz-
zato, come del resto & avvenuto anche in altri paesi, da una con-
tinua e sensibile espansione della quantita di moneta in circola-
zione®.

Questa espansione trasse le sue origini dall’accrescimento del-
la spesa pubblica per fronteggiare le necessita della guerra dopo
che era stato raggiunto il limite di cid che si poteva ottenere per
mezzo di prestiti o imposte. Le misure adottate (limitazione dei
consumi, disciplina dei cambi e dei prezzi e remore agli investi-
menti reali ecc.) solo in parte contribuirono al riassorbimento del
potere di acquisto eccedente.

Sino alla conclusione dell’armistizio (settembre 1943) si ma-
nifestd cosi un processo di inflazione moderata: la circolazione
dei biglietti e le giacenze di conto corrente, sviluppatesi quasi
parallelamente, si triplicarono rispetto al valore monetario della
produzione.

Contemporaneamente il sistema creditizio denotd una cre-
scente liquidita per il restringersi degli impieghi commerciali e
I'aumento dei depositi. Le disponibilita bancarie stagnanti si
orientarono in larga misura verso gli investimenti statali sotto
forma di depositi presso il tesoro e listituto di emissione o di
titoli di stato (con preferenza a quelli a breve termine). Questo
fenomeno, che naturalmente agevold la tesoreria, concorse a fre-
nare I’espansione della circolazione mentre il contemporaneo ac-
centuarsi del tesoreggiamento (specie a partire dal 1943) conten-
ne la pressione del fattore monetario sulla dinamica dei prezzi.

Sino all’armistizio del 1943, la politica del credito si estrin-
seco attraverso sollecitazioni da parte delle autorita competenti
alle banche perché convogliassero le loro disponibilita verso in-
vestimenti collegati con le fabbricazioni di guerra o le pubbliche
necessita. Un primo incentivo al drenaggio dei fondi delle azien-
de di credito verso Pistituto di emissione si ebbe con la manovra
dei saggi. A partire dal dicembre 1942, il tasso d’interesse sui

* Per un’analisi dell’evoluzione della politica monetaria in Tralia si vedano gli
scritti di P. Baffi in Studi sulla moneta, Giuffré, Milano 1965, in particolare quelli
riprodotti alle pp. 133-315.
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depositi a vista venne elevato da 0,50 a 1,50 per cento; nel con-
tempo vennero istituiti conti vincolati a favore di aziende di cre-
dito e di enti vari al saggio del 3 per cento con preavviso di 15
giorni e del 2,50 per cento con preavviso di 8 giorni. Nel gennaio
1943 venne anche contemplato 'obbligo per le banche aventi
una massa fiduciaria superiore ai 100 milioni di lire, di versare
mensilmente presso la Banca d’Italia un importo corrispondente
al 75 per cento dell’incremento dei depositi fiduciari e dei conti
di corrispondenza verificatosi nel mese precedente, al netto del-
I’aumento in determinati impieghi ed investimenti diretti al fi-
nanziamento della guerra (2).

Con la fine delle ostilitd e la conclusione dell’armistizio, i
bisogni della tesoreria anziché cessare si accrebbero in dipenden-
za delle vicende militari e politiche cui fu soggetto il paese negli
anni immediatamente successivi.

Dall’armistizio sino alla riunificazione del territorio naziona-
le, la pubblica amministrazione, sia a nord che a sud della linea
delle operazioni militari, fronteggid le esigenze della tesoreria
quasi esclusivamente con mezzi forniti dal mercato monetario,
essendosi, per ovvii motivi, notevolmente contratto il gettito dei
tributi ed essendo oltremodo arduo il ricorso a prestiti pubblici.

Con la progressiva paralisi della produzione e degli scambi, le
disponibilita bancarie, non trovando sfogo negli impieghi com-
merciali, si indirizzarono vieppili verso gli investimenti pubblici.
L’afflusso di mezzi liquidi divenne particolarmente cospicuo ver-
so l'istituto di emissione, il quale, a partire dal maggio 1944,
istitul presso le filiali del sud altre categorie di depositi in conto
corrente intestati ad aziende di credito, con maggiori periodi di
vincolo e con pit elevati tassi (3 e 4 mesi al saggio del 4 € 4,50 per
cento) (3). Successivamente (settembre 1944) il saggio di sconto,
che dal maggio 1936 era rimasto invariato al 4,50 per cento, ven-
ne ridotto al 4 per cento, mentre quello delle anticipazioni fu
lasciato immutato a 4,50 per cento.

Dall’armistizio sino alla primavera del 1945 il movimento
ascendente dei prezzi si era decisamente, ma incontrollatamente,

(2) Tale provvedimento & stato abrogato nei primi mesi del 1945.

(3) Nel marzo 1945 i vincoli vennero portati a 4 e 6 mesi. Nel gennaio 1946,
fermi restando tali vincoli, i saggi di interesse vennero abbassati a 3,50 e 4 per
cento.
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pronunciato mentre dal lato della disponibilita dei mezzi di pa-
gamento avevano operato, in ispecie, i fattori di aumento della
circolazione dei biglietti. Alla riunificazione del territorio nazio-
nale si arrivd con una circolazione di banconote grandemente
eccedente il bisogno rispetto al livello dei prezzi, i quali non ave-
vano seguito questa rapida ascesa, malgrado che I'offerta di beni
e di servizi fosse andata nel frattempo diminuendo.

Per la fine del 1945, la situazione pud essere cosi sintetizzata:

— la circolazione monetaria, che al dicembre 1938 ammon-
tava a 22 miliardi e 495 milioni (35 miliardi e 404 milioni alla
fine del 1940) toccd 181 miliardi e 234 milioni alla fine del 1943
e raggiunse 389 miliardi e 810 milioni alla fine del 1945; rispetto
al dicembre 1938 registrd un aumento di poco pitt di 17 volte (11
volte rispetto a fine 1940);

— il livello medio dei prezzi, malgrado che per fine 1945 sia
di difficile valutazione per la considerevole dispersione, & da pre-
sumere oscillasse tra le 20 e le 30 volte rispetto al periodo pre-
bellico;

— i salari nominali, caratterizzati da lento adeguamento agli
altri prezzi, raggiunsero un livello medio certamente inferiore a
15 volte quello del 1938;

— 1 depositi bancari passarono da 55 miliardi e 532 milioni a
fine 1938 (72 miliardi e 458 milioni a fine 1940) a 143 miliardi
e 258 milioni a fine 1943 e a 406 miliardi e 586 milioni a fine
1945, registrando un aumento di poco pit di 7 volte (5 volte e
mezzo rispetto al 1940);

— gli impieghi cosidetti commerciali delle aziende di credito,
ai quali, come accennato, erano stati largamente affiancati gli
investimenti pubblici, tra il 1938 e il 1945 si erano poco pit: che
triplicati;

— il debito pubblico interno (limitatamente ai consolidati,
redimibili, biglietti di stato e fluttuante) era salito da 140 mi-
liardi e 118 milioni a fine 1938 (190 miliardi e 11 milioni a fine
1940) a 938 miliardi e 122 milioni a fine 1945, segnando un in-
cremento di circa 7 volte (5 volte rispetto al 1940). L’aumento
potrebbe non ravvisarsi eccessivo, ove si tenga conto delle va-
riazioni verificatesi nei prezzi, ma la struttura dell’indebitamen-
to era fondamentalmente cambiata. Infatti mentre i consolidati
erano rimasti immutati (circa 53 miliardi), sensibile era stato I'in-
cremento dei redimibili (da circa 50 miliardi a fine 1938 a 279
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miliardi a fine 1945), a seguito delle emissioni di buoni polien-
nali, e notevole (da circa 36 a 599 miliardi) quello del fluttuan-
te (4) per il ricorso all’istituto di emissione, per le sottoscrizioni
ai buoni del tesoro e 'indebitamento del tesoro verso banche e
altri istituti;

— 1 depositi delle istituzioni creditizie presso il tesoro, in
lieve incremento dal 1938 al 1943 (da circa 2 miliardi a circa 7
miliardi), segnarono un accentuato aumento alla fine del 1945,
raggiungendo una consistenza di circa 29 miliardi;

— i fondi delle istituzioni creditizie presso la Banca d’Italia
salirono, limitatamente ai soli conti vincolati ordinari, da 340
milioni nel 1938 a circa 18,5 miliardi a fine 1943 e a 120,2 mi-
liardi a fine 1945,

2. — Nel 1946, primo anno postbellico, I’attivit economica,
malgrado le ingenti difficolta, palesd immediatamente, sia pure
con frammentarieta, sintomi di ripresa.

La produzione agricola segnd un certo miglioramento rispet-
to all’annata precedente, ma restd ancora lontana dalla media
prebellica per la deficienza di fattori produttivi conseguente alla
guerra, e gli squilibri nel sistema dei prezzi lasciati dietro a sé da
un sistema di controllo non generale. Anche la produzione indu-
striale presentd un miglioramento che, peraltro, in taluni settori
fu molto limitato per I'insufficiente disponibilita di combustibili
solidi e liquidi, di energia elettrica e delle altre materie prime.

L’aumento generale dei prezzi ebbe un tempo di sosta nel
primo semestre in cui si profild la tendenza verso una situazione
di equilibrio meno anormale attraverso la riduzione della fortis-
sima dispersione che ancora persisteva alla fine dell’anno prece-
dente. Nel secondo semestre, e particolarmente a partire dal set-
tembre, i prezzi si orientarono decisamente all’aumento per il
risveglio dell’attivita industriale e dell’esportazione, che accreb-
be la domanda per la ricostituzione di scorte; la scarsita dei con-
trolli rimasti operanti; le agitazioni per gli adeguamenti salariali,
scontati in anticipo dal mercato; le molto presumibili deviazioni

(4) Come & noto, nel debito fluttuante sono compresi: anticipazioni della
Banca d'Ttalia, buoni del tesoro ordinari (massimo un anno) e conti correnti frut-
tiferi con banche ed enti vari (Cassa depositi e prestiti e istituti di previdenza
© amministrati dalla Cassa anzidetta).
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di disponibilita monetarie dal mercato azionario — i cui aumenti
della quota avevano fatto presagire dei provvedimenti — al mer-
cato delle merci. Nella tendenza si innestd, inoltre, un movimen-
to speculativo determinato dal desiderio degli operatori di cau-
telarsi dalle conseguenze del rialzo di prezzi o di trarne profitto.

Prezzi Costo dIindiie . Quotazione

all'ingrosso della vita :zi:z;? del dollarc

(1938»: 100) (1938 = 100) (1938 = 100) biglietto
1946 - gennaio 2.669 2.711 502 379
» - marzo 2.819 2.683 479 314
» - glugno 2.593 2.627 570 382
» - settembre 3.011 2.810 896 520
» - dicembre 3.677 3.416 1.353 679

1l riavvio dell’attivith produttiva e degli scambi addusse na-
turalmente alla ripresa degli impieghi bancari a favore dell’eco-
nomia. Il loro incremento fu continuo durante tutto I'anno ma
assunse rilevanza nel terzo e quarto trimestre dell’anno, in cui il
rapporto impieghi-depositi comincid a superare il 50 per cento.

Impieghi Depositi Rapporto
(in miliardi)
1945 - dicembre 162,0 406,6 39,8
1946 - marzo 187,2 465,9 40,1
» - glugno 226,2 532,7 42,5
» - settembre 3310 653,1 50,7
» - dicembre 418,1 698,0 59,9

In questo periodo gli impieghi non solo assorbirono I’aumen-
to dei depositi ma obbligarono il sistema bancario a richiamare i
fondi che esso, nella precedente fase di iperliquidita, aveva de-
positati presso il tesoro e I'istituto di emissione.

Disponibilita delle istituzioni creditizie presso:

Banca d'Ttalia (1) Tesoro

(in miliardi)
1945 - dicembre 120,2 28,5
1946 - marzo 122,3 35,3
» - giugno 126,3 : 43,1
» - settembre 141,5 52,8
» - dicembre 101,1 37,6

(1) Soltanto depositi vincolati.
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In tali condizioni, lo sviluppo degli investimenti, la situazio-
ne salariale (’accennata ascesa dei prezzi, abbassando i salari rea-
li ad un livello assai inferiore a quello pre-bellico, aveva, d’altro
canto, promosso i tentativi d’elevarli attraverso aumenti nomi-
nali) e quella finanziaria, caratterizzata dal permanere del disa-
vanzo del bilancio, concorsero contemporaneamente ad espan-
dere la circolazione dei biglietti e ad accelerare la velocita di
circolazione dei segni monetari.

(in miliardi di lire)

1945 - dicembre 389,8
1946 - marzo 3919
» - giugno 402,5
» - settembre 439,6
» - dicembre 512,7

3. — Lo sviluppo di questo processo, iniziatosi nella seconda
metd del 1946, venne gradualmente a determinare, nel periodo
gennaio-settembre 1947, una tensione sempre maggiore tra il li-
vello dei prezzi da un lato e, dall’altro, la limitata possibilita che
il mercato aveva di sostenerlo’.

La dispersione nel sistema dei prezzi, che alla fine del 1946
era ancora notevole rispetto alla situazione prebellica, non regi-
strd apprezzabili mutamenti tra il gennaio e il giugno 1947, in
quanto la presenza di quotazioni legali notevolmente inferiori a
quelle effettive nonché un complesso di altri fattori, tra cui il
differente ritmo di attivith nei diversi rami dell’industria, lascia-
vano ancora sussistere, lungo I’anzidetto periodo, ragguardevoli
squilibri nei rapporti tra i prezzi medesimi.

Anche il settore industriale era contrassegnato dalle stesse
peculiaritd che avevano condizionato la sua attivitd nell’anno
precedente (penuria di materie prime e domanda largamente ec-
cedente I'offerta di prodotti) malgrado che la tendenza dei prez-
zi, in netto aumento, e la previsione di ancora pit sensibili au-
menti incoraggiassero I'espansione delle capacita produttive.
Verso la meta dell’anno solo una parte della nuova produzione di
beni di consumo veniva offerta sul mercato, andando P’altra par-
te ad incremento di scorte o ristagnando, per superstiti difficolta

® Per un esame della congiuntura del 1947, cfr. supra, doc. 63.
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di trasporti e per lentezza di passaggi, in qualcuna delle fasi in-
termedie tra 'acquisto delle materie prime e il consumo.

Gli elevati investimenti in scorte e in attrezzature peggiora-
rono cosl il grado di liquidita del sistema e I'organizzazione ban-
caria riusciva a fatica a fronteggiare il fabbisogno finanziario del-
le aziende con le risorse a sua disposizione e senza porsi sulla via
di una crescente inflazione creditizia.

Lo sviluppo del movimento, che si ripercuoteva con chiari
sintomi sul piano monetario, era, prima o dopo, destinato ad in-
vestire anche la situazione di liquidita delle aziende di credito.
Non solo, ma la funzione del credito andava deformandosi nel
senso che, accanto ai finanziamenti dei normali cicli produttivi,
si faceva posto, sia pure inavvertitamente, a quelli di attivita spe-
culative.

Infatti, I'espansione degli impieghi, gia rilevata per il 1946,
stava seguendo un rapido corso. Tra il dicembre 1946 ed il marzo
1947 gli impieghi salivano da 418,2 a 496,7 miliardi con un au-
mento di 78,5 miliardi pari al 18,8 per cento; i depositi da 698,0
a 780,8 miliardi con un aumento di 82,8 miliardi pari all’11 per
cento; ossia i mezzi affluiti alle aziende di credito nel corso del
trimestre venivano quasi totalmente erogati all’economia. I rap-
porto fra impieghi e depositi saliva di conseguenza dal 59,9 al
63,6 per cento. Nel successivo trimestre aprile-giugno il ritmo di
espansione si accelerd ulteriormente e gli impieghi segnarono un
incremento superiore alla raccolta. Nel trimestre luglio-settem-
bre gli impieghi superarono ancora la raccolta e il rapporto tra
impieghi e depositi aumentd dal 70,6 al 74,7 per cento.

1l ricorso delle aziende di credito allistituto di emissione, in
specie per il risconto degli effetti della nuova campagna di am-
masso e per il ritiro di fondi liquidi, si accentuava, provocando
una correlativa pressione sulla circolazione monetaria, gia grava-
ta dalle esigenze della tesoreria.

In tali circostanze, due vie si presentavano alle autorita com-
petenti.

Esse potevano cercare di alleviare la tensione attraverso una
politica di facilita di credito, cui Iistituto di emissione doveva
fornire i mezzi; ma su questa via, esse, si sarebbero trovate, con
il procedere dell’aumento dei prezzi, alle prese con un continuo
rinnovarsi della tensione. Oppure esse potevano intervenire nel
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senso di salvaguardare il margine residuo di liquidita del sistema,
arrestando decisamente il movimento rialzista.

Questa seconda via venne scelta dalle autorita, le quali non
solo volevano impedire che una larga espansione nelle concessio-
ni di credito da parte delle banche, non controbilanciata da ade-
guato patrimonio, mettesse a rischio 'avere dei depositanti, ma
— in misura prevalente ~— mirarono a porre in mano agli organi
competenti uno strumento per la manovra del credito, nell’inte-
resse pit che dei depositanti, della generalita dei cittadini, tutti
interessati alla stabilitda monetaria®.

Venne pertanto riordinato e fatto effettivamente funzio-
nare un sistema di riserve minime obbligatorie informato a due
criteri:

a) accettazione della situazione allora esistente come un dato
di fatto;

b) determinazione di bloccare una percentuale di depositi in
misura tale che le aziende di credito avrebbero potuto farvi fron-
te con i mezzi liquidi da esse detenuti presso il tesoro e Uistituto
di emissione, senza far luogo a disinvestimenti.

La norma che, preceduta dalla elevazione del saggio ufficiale
di sconto dal 4 al 5,50 per cento, entrd in vigore a fine settembre
1947 previde che i depositi raccolti dalle aziende di credito do-
vessero per la eccedenza rispetto a dieci volte il patrimonio net-
to, essere, nel limite del 20 per cento, investiti in titoli di stato
o garantiti dallo stato, da depositarsi presso U'istituto di emissio-
ne o dovessero essere versati in conto corrente fruttifero speciale
vincolato presso l'istituto stesso o presso il tesoro. La somma cosl
vincolata non avrebbe dovuto in nessun caso eccedere il 15 per
cento dei depositi. A partire dal 1° ottobre, I'incremento che si
fosse verificato nei depositi, rispetto all’ammontare di essi al 30
settembre, doveva essere per il 40 per cento investito o deposi-
tato nei modi indicati, fermo peraltro che la percentuale com-
plessiva dei depositi da investirsi o da depositarsi non risultasse
eccedente il 25 per cento dei depositi.

Nel primo trimestre di applicazione della norma (ottobre-di-
cembre 1947) le aziende di credito accrebbero, con ritmo rallen-
tato, i loro impieghi da 706,9 a 723,2 miliardi con un incremento

& Cfr. supra, doc. 68a.
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di circa 16,3 miliardi, pari al 2,3 per cento, ma il rapporto im-
pieghi-depositi retrocesse da 74,7 a 71,3.

Impieghi Depositi . }?app.orto tra
NP impieghi e depositi
{in miliardi)

1946 - dicembre 418,2 698,0 59,9
1947 - marzo 496,7 780,8 63,6
» - gilugno 616,5 873,6 70,6
» - settembre 706,9 946,0 74,7
» - dicembre 723,2 1.013,9 71,3

Non solo, ma si ricostitul un apprezzabile margine di liqui-
ditd come dimostrano le consistenze dei depositi delle banche
presso listituto di emissione e il tesoro.

Depositi delle istituzioni creditizie presso

Banca d'Ttalia Tesoro Totale

(in miliardi)
1946 - dicembre 101,1 37,6 138,7
1947 - marzo 91,7 36,3 128,0
» - glugno 79,9 36,2 116,1
» - settembre 50,6 (1) 41,8 92,4
» - dicembre 86,5 (1) 32,6 119,1

(1) Comprendono anche depositi vincolati di privati di lievissima entith.

Con la riduzione del ritmo dell’espansione creditizia cessd
I'accumulazione delle scorte e di altri beni rifugio (valute, valori
azionari, ecc.) e importanti quantitativi di essi vennero messi sul
mercato ed utilizzati mentre molte importazioni avvennero per
rientro di capitali. Fu questo I'effetto meno appariscente delle
misure adottate, ma forse fu il pilt importante in quanto contri-
bul a mutare la psicologia degli operatori, da tempo orientata
nell’aspettativa di incessanti realizzi di utili monetari.

In conclusione, i provvedimenti messi in atto, imposti su una
situazione in cui, per la prima volta nel dopoguerra, il valore del-
la produzione, trascinato verso I'alto dallo sviluppo dei prezzi,
aveva raggiunto (secondo semestre del 1946) e sopravanzato con
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anticipo sempre crescente (gennaio-settembre 1947) l'indice dei
mezzi di pagamento, concorsero insieme ad altri fattori extra-
monetari a provocare 'arresto o addirittura la discesa dei prezzi,
attenuandone, tra I'altro, la dispersione.

La circolazione monetaria continud il suo movimento espan-
sivo, ma il movimento incrociato con i prezzi, orientati al ribas-
so, ricondusse ad una situazione di maggior equilibrio tra il vo-
lume dei mezzi di pagamento e quello della produzione ai prezzi
correnti.

Circolazione . Indice
;A Prezzi Costo B .
monetaria allinarosso della vita dei valori Dollaro
(miliardi (19388__ 100) (1938 = 100) azionari biglietto
di lire) - - (1938 = 100)
1946 - dicembre 512,7 3.677 3.416 1.313 679
1947 - marzo 531,6 4.139 3.823 1.788 643
» - giugno 584,5 5.329 4.655 2.571 739
» - settembre 674,5 6.202 5.331 2.095 671
» - dicembre 794,9 5.526 4,929 1.146 581

4. — Nel 1948 I'incremento della circolazione monetaria ha
rallentato il suo ritmo, malgrado che le esigenze del mercato non
siano state inferiori a quelle del 1947.

Infatti mentre tra il dicembre 1946 e il dicembre 1947 la
circolazione & aumentata da 512,7 a 794,9, cio2 di 282,2 miliardi
pari al 55 per cento, nel periodo dicembre 1947- dicembre 1948
¢ salita da 794,9 a 970,9 miliardi, cioé di 176 miliardi pari al 22
per cento.

La percentuale di aumento del 1948 & la piti bassa delle per-
centuali dell’ultimo decennio, ove si prescinda dal 1945 in cui si
ebbero rientri di biglietti rimasti in circolazione in eccesso du-
rante la guerra.

Circolazione monetaria
(valore assoluto in miliardi)

1947 - dicembre 794,9
1948 - marzo 804,8
» - giugno 823,1
» - settembre 869,9

» - dicembre 970,9
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Circolazione monetaria
(aumenti percentuali annuali)

1939 26,9 1944 76,2
1940 24,0 1945 22,0
1941 55,1 1946 31,5
1942 44,1 1947 55,0
1943 128,9 1948 22,1

Malgrado la tendenza all’accrescimento dei segni monetari
non si & avuto sul mercato, nella prima parte dell’anno (ciog sino
a giugno-luglio), un corrispondente aumento nel livello dei prez-
zi; anzi, & continuato quel generale e lieve movimento al ribasso
che per un complesso di favorevoli fattori e per il cennato mu-
tamento psicologico, si era iniziato nel settembre precedente. Nel
mese di agosto 1948, in seguito all’abolizione del prezzo politico
del grano, I'indice ha registrato uno sviluppo ascendente, il qua-
le, perd, & stato di breve durata in quanto i prezzi all’ingrosso
hanno successivamente e nuovamente denotato una relativa sta-
bilita, nonostante che nel frattempo si fosse verificato un aumen-
to dei salari.

Prezzi all’ingrosso Costo della vita
{1938 = 100) (1938 = 100)
1947 - dicembre 5.526 4.929
1948 - marzo 5.318 4.919
» - giugno 5.142 4.835
» - settembre 5.769 4.910
» - dicembre 5.696 4.917

L’assorbimento dei nuovi mezzi monetari immessi sul mer-
cato, oltre che all’aumentato volume dei beni scambiati e al pit
regolare afflusso di rifornimenti esteri conseguenti all’applicazio-
ne del piano E.R.P., & da ascriversi alla fiducia nel valore della
moneta, diffusasi nei vari ceti della popolazione. La velocita di
circolazione della moneta, che aveva raggiunto il massimo nel-
Pestate del 1947, allorquando i prezzi erano aumentati in misura
proporzionalmente maggiore alla quantitd di moneta in circola-
zione, & diminuita e, nel corso del 1948, & ritornata ad un ritmo
poco discosto da quello esistente prima che si iniziasse la fase
inflazionistica (giugno 1946-settembre 1947).

L’aumento verificatosi nella circolazione monetaria ¢ da at-
tribuirsi pertanto all’accrescimento dell’attivitd produttiva, co-
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me, d’altra parte, denotano gli indici relativi. Limitando I'esame
alla sola produzione industriale si rileva infatti che essa & aumen-
tata di 17,9 per cento, essendo passato il relativo indice (Istat) da
95 a 112 tra il gennaio e il dicembre 1948.

1l risorgere della fiducia nella moneta, ravvivando la forma-
zione del risparmio monetario, si & altresi concretato in un ac-
cresciuto afflusso di disponibilita verso le istituzioni creditizie.

Questa ripresa & da mettersi in rapporto al diminuito incen-
tivo agli investimenti diretti da parte di coloro che avevano sof-
ferto distruzioni belliche. Infatti, negli anni pit vicini alla ces-
sazione delle ostilita, larga parte del risparmio aveva preso la
forma di riparazioni di impianti industriali, di ricostruzione del
parco automobilistico, delle scorte commerciali, del patrimonio
zootecnico. Stimolo non dissimile si era manifestato presso le
economie di consumo per il ripristino di pitt normali condizioni
di vita attraverso la riparazione delle abitazioni, la ricostituzione
degli arredamenti ecc. Di conseguenza, poiché la tendenza a ri-
sparmiare era pit forte in chi aveva bisogno diretto di investire,
una parte del risparmio, piti alta del consueto, non passava per la
forma monetaria e, quindi, attraverso i canali bancari.

L’esaurirsi di questo processo di investimenti diretti, volti a
ricostituire rapidamente 'equilibrio tecnico delle unita produt-
tive, la ricostituzione di una capacita di risparmio fuori della cer-
chia degli imprenditori, attenuarsi della svalutazione monetaria
hanno cosi concorso, specie nel 1948, alla ripresa del risparmio
monetario e al cennato maggior afflusso verso le istituzioni cre-
ditizie, come & dimostrato dalle cifre appresso riportate:

Depositi fiduciari e conti

correnti di corrispondenza Numeri indici
(in miliardi di lire}

1938 - dicembre 55,5 100

1939 - » 60,9 109,8
1940 - » 72,4 130,5
1941 - » 93,6 168,6
1942 - » 117,9 2124
1943 - » 143,2 258,0
1944 - » 248.,8 448,0
1945 . » 406,6 732,2
1946 - » 698,0 1.257,6
1947 - » 1.013,9 1.826,8

1948 - » 1.520,3 2.739,2
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Se a fianco dell’incremento dei depositi bancari, che per il
1948 & stato di 506,4 miliardi, pari cio& al 50 per cento, si con-
sidera che, contrariamente a quanto verificatosi nel 1947, note-
voli disponibilith sono state assorbite da nuove emissioni azio-
narie a pagamento, da emissioni dirette di obbligazioni da parte
di societa e da emissioni di obbligazioni da parte degli istituti
speciali di credito, & d’uopo concludere che la ripresa del rispar-
mio monetario abbia registrato un incremento confortante.

Dal canto suo, il sistema bancario, pur adeguando le eroga-
zioni di credito all’economia entro i limiti consentiti dall’afflusso
del risparmio, ha potuto gradualmente incrementare i suoi im-
pieghi nel corso del 1948.

Invero i due semestri dell’anno hanno mostrato una fisiono-
mia diversa, in quanto nel primo ’aumento dei depositi & stato
superiore a quello degli impieghi e nel secondo inferiore; nel com-
plesso, perd, le erogazioni si sono mantenute leggermente al di
sotto dei mezzi raccolti.

Il decrescente rapporto impieghi-depositi nel primo e secon-
do trimestre (rispettivamente 66,2 e 63,3 per cento contro 71,3
a fine dicembre 1947) ha denotato la difficolta degli investimenti
a tener dietro all’accrescimento dei depositi, manifestatosi inve-
ce con ritmo abbastanza regolare. L'impulso dato al mercato nel
settembre 1947 per fare utilizzare nella maggior misura possibile
le scorte che si erano andate costituendo sia in Italia sotto forma
di merci sia all’estero sotto forma di evasione di capitali, ha tro-
vato quindi la sua espressione concreta in un rallentamento degli
impieghi, rallentamento perd da non ravvisarsi in tutti i tipi di
investimento ma unicamente in quelli che pili erano destinati a
risentire della differente politica delle scorte non pilt orientata
verso 'accumulazione bensi verso 'alleggerimento.

Nel secondo semestre, superata la lieve fase depressiva che
aveva contrassegnato i primi mesi dell’anno, la ripresa economi-
ca, sino allora limitata ad alcuni settori particolarmente sensibili
e piti legati all’intercambio con I’estero, si & andata gradualmente
estendendo ad altri settori produttivi. Inoltre, mentre pilt acce-
lerato si & palesato il processo di adeguamento dei prezzi delle
varie categorie di merci e di servizi — con conseguente elimina-
zione delle rendite congiunturali — si sono andate ricostituendo
situazioni produttive relativamente stabili e basate su piti sani
rapporti concorrenziali, su un meno precario equilibrio di costi e
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su una migliore corrispondenza della offerta dei prodotti alle pos-
sibilita del mercato interno e di quelli esteri.

Determinatasi questa nuova situazione, il sistema creditizio
ha efficacemente appoggiato le esigenze del mercato e gli impie-
ghi bancari hanno registrato un apprezzabile aumento.

Per il 1948 'aumento degli impieghi & risultato distribuito
in 25 miliardi nel primo trimestre, 49,5 nel secondo, 122,3 nel
terzo e 147,8 nel quarto. Nel complesso un aumento totale di
344,6 miliardi e quindi superiore ai 305,1 miliardi del 1947.

Impieghi Depositi . I%app'orto tra

I impieghi e depositi
{miliardi di lire} (%)
1947 - dicembre 723,2 1.013,9 71,3
1948 - marzo 748,2 1.129,5 66,2
» - glugno 797,7 1.261,1 63,3
» - settembre . 920,0 1.405,1 63,5
» - dicembre 1.067,8 1.520,3 70,2

L’abbassamento del rapporto impieghi-depositi, sopravvenu-
to successivamente al settembre 1947, ha consentito alle aziende
di credito di ricostituirsi e conservare adeguati margini di liqui-
dita, come & comprovato dall’andamento delle consistenze delle
disponibilitd bancarie presso I'istituto di emissione (depositi vin-
colati ordinari e depositi vincolati speciali riguardanti le riserve
minime) e il tesoro.

Depositi vincolati delle banche Depositi bancari
presso la Banca d'Ttalia presso il Tesoro
{miliardi di lire)

1947 - dicembre 86,5 32,6
1948 - marzo . 112,7 44,4
» - giugno 149,7 51,3
» - settembre 182,9 34,3
» - dicembre 163,9 16,8
1949 - febbraio 182,8 21,3

1l rapporto cassa piti somme disponibili a vista e depositi —
disceso a fine settembre al di sotto dei normali tempi di ante-
guerra (8-9 per cento) e risalito a fine dicembre 1947 a circa 13
per cento — si & in genere mantenuto, pur attraverso inevitabili
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oscillazioni, superiore al 10 per cento, ad eccezione dell’ultimo
trimestre in cui ha subito una lieve flessione.

Con il controllo quantitativo del credito, che ha lasciato al
sistema bancario la facoltd di una selezione qualitativa, si & ri-
stabilito, nel corso del 1948, un certo equilibrio fra gli investi-
menti bancari a favore del tesoro e gli impieghi bancari pil pro-
priamente produttivi.

Infatti, oltre a far luogo ad un afflusso di disponibilita verso
il tesoro e listituto di emissione, particolarmente importante &
stato il contributo fornito dal sistema bancario alle nuove sotto-
scrizioni di buoni del tesoro ordinari, la cui consistenza totale &
aumentata, nell’anno, di 316,9 miliardi.

Consistenza dei B.T.O.
(in miliardi)

1947 - dicembre 314,5 1948 - settembre 587,5
1948 - marzo 396,5 1948 - dicembre 631,4
1948 - giugno 482,8

L’apporto dei buoni del tesoro ordinari e I'indebitamento
verso le istituzioni creditizie ha accresciuto ulteriormente il de-
bito fluttuante che, rimasti fermi i consolidati e i redimibili, co-
stituisce oramai parte prevalente del debito pubblico interno.

Consolidati Redimibili Debito fluttnante
(in miliardi)
1945 - dicembre 52,9 279,1 598,7
1946 - » 52,9 371,8 779,0
1947 - » 52,9 428,7 985,2
1948 - » 52,9 417,0 1.416,5

La possibilita per il tesoro di attingere direttamente al mer-
cato monetario ha peraltro limitato il suo ricorso all’istituto di
emissione, al quale, anzi, in qualche mese, ha potuto restituire
anticipi precedentemente concessigli.

5. — Nei primi mesi del 1949 la circolazione monetaria ha
registrato una contrazione a seguito di rientri di biglietti per un
ammontare di 44,2 miliardi in gennaio e di 15,6 in febbraio. Da-
ta la stabilita dei prezzi e la normale velocita di circolazione del
biglietto, la fiducia nella moneta, gia manifestatasi nel corso del
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1948, si & quindi mantenuta anche durante i primi mesi dell’anno
in corso.

Circolazione Prezzi Costo Depositi

monetaria all’ingrosso della vita bancari

(miliardi} (1938 = 100) {1938 = 100) (miliardi}

1948 - dicembre 970,9 5.696 4.917 1.520,3

1949 - gennaio 926,7 5.698 4,985 1.562,5
1949 - febbraio 911,1 5.655 4.958

Arrestata cosi la tendenza inflazionistica, che ha caratteriz-
zato il periodo intercorrente tra la metd del 1946 e il settembre
1947, la nuova fase congiunturale che ne & seguita ha messo in
evidenza che, con il risanamento del bilancio, tutt’ora in corso,
e un pil contenuto ricorso dello Stato al risparmio privato, co-
minciano a sussistere le premesse per convogliare una maggior
massa di mezzi a favore dell’economia. Tali orientamenti hanno
trovato la loro attuazione nelle recenti decisioni del Comitato
interministeriale del credito e del risparmio il quale, nell’intento
di favorire il finanziamento della ripresa e di concorrere alla di-
minuzione del costo del denaro, ha ridotto il saggio ufficiale di
sconto dal 5,50 a 4,50 per cento, quello delle anticipazioni presso
la Banca d’Italia dal 4,50 al 4 per cento, quello dei buoni del
tesoro ordinari dal 5 al 4,50 per cento, e, infine, i tassi attivi del
cartello bancario di un punto’.

7 Con decorrenza dal 9 aprile 1949,



Documenti 579

69.

Memorandum [del governo italiano

per I’Economic Cooperation

Administration]

Analisi delle misure adottate nel 1949 per realizzare la stabi-
lita monetaria e finanziaria.

[dicembre 1949]

Memorandum sulla stabilité monetaria e finanziarial

1. Nell’ottobre dello scorso anno il Governo italiano stabili
alcune direttive di massima, tendenti, sulla base dei risultati gia
in precedenza raggiunti, ad orientare la sua azione futura nel
campo della politica finanziaria e monetaria2.

Coll’enunciare tali direttive il Governo intese preordinare la
sua azione in un realistico coordinamento delle attivita econo-
miche e consolidare la sua linea politica nel settore monetario e
finanziario, al fine di raggiungere un grado di stabilita tale da
permettere un maggiore inserimento dell’economia italiana in
quella europea.

2. Ad un anno di distanza dalle dichiarazioni fatte, il Gover-
no italiano & lieto di constatare come ulteriori sensibili progressi
siano stati compiuti nel cammino della ricostruzione e come le
finanze e la moneta italiana abbiano ormai raggiunto un certo
grado di stabilitd, e che & ragionevole sperare debba permanere
anche nell’immediato futuro.

69. — ASBI, Baffi-studi, lavori e segnalazioni, scat. 8. Copie dattiloscritte.con
annotazioni autografe di Paolo Baffi. Il documento & frutto della collaborazione
della Banca d’Italia e di vari enti governativi. Il paragrafo V sulla politica cre-
ditizia e 'incremento del risparmio & redatto da Marceﬁo Mancini, sotto capouf-
ficio nel Servizio studi.

! Questo memorandum era stato espressamente richiesto dalla missione
ECA in Italia per essere «informatay sul grado di realizzazione del piano di sta-
bilizzazione monetaria e finanziaria adottato dal Comitato interministeriale per
la ricostruzione (CIR).

2 11 programma & pubblicato come appendice a questo documento.
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3. Il Governo italiano ¢ anche lieto di constatare come anche
dall’estero sia venuto un riconoscimento della bonta dell’azione
fin qui condotta. In occasione della recente svalutazione, che ha
colpito la maggior parte delle monete europee, la lira, infatti, ha
tenuto una posizione salda sui mercati esteri, mentre all’interno
la reazione & stata di poca entith e mai tale da destare serie preoc-
cupazioni’, '

4. Tali risultati acquistano tanto pit valore, se riferiti alla
particolare struttura economica e demografica della nazione ita-
liana. Gli innumerevoli elementi negativi, che ostacolano lo svi-
luppo dell’economia italiana, quali la forte eccedenza demogra-
fica, 'ingente disoccupazione, 'opera di rinnovamento e di ri-
conversione tuttora in atto nell’industria, non sono stati suffi-
cienti a rallentare lo sforzo ricostruttivo: il senso di frugalita e la
tendenza al risparmio hanno aiutato questo sforzo e se la colla-
borazione internazionale permetterd di eliminare alcune delle
cause croniche, che contengono il processo evolutivo della nostra
economia, il Governo & sicuro che I'Italia potra cooperare in mi-
sura molto maggiore alla ripresa europea.

5. Con la politica realistica perseguita, & stato possibile, oltre
che raggiungere una sostanziale stabilizzazione nella moneta e
una riduzione del deficit delle finanze pubbliche, aumentare nel
1949 il reddito nazionale.

Questo, infatti, & stato stimato nel 1948 pari a 7.243 miliardi
di lire e nel 1949 pari a 7.503 miliardi di lire. Cid significa che in
valori correnti il reddito ha registrato un incremento del 5%, e,
in valori reali, di oltre il 9%.

6. Sulla base dei risultati raggiunti e sempreché i nuovi orien-
tamenti internazionali non provochino perturbamenti tali da mo-
dificare 'equilibrio economico interno ed esterno, il Governo
italiano intende ora regolare la sua azione futura, dirigendola da

> Si allude alla svalutazione della moneta britannica da'4,03 a 2,8 dollari per
sterlina attuata il 18 settembre 1949 ed ai conseguenti riallineamenti monetari,
La lira risultd svalutata dell’8,7% nei confronti del dollaro e del 39 rispetto al
franco svizzero e al franco francese. Si svalutarono invece nei confronti della lira
il marco tedesco (13,7%) e la sterlina (24,5%). Cfr. B.L, adunanza per il 1949,
p. 139.
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un lato ad un sempre maggior equilibrio fra le spese e le entrate
e dall’altro ad una politica pilt massiccia d’investimenti?, onde
incrementare la attivitd produttiva, e, di conseguenza, aumenta-
re il reddito nazionale, tuttora, invero, assai basso.

Stima del reddito nazionale (in miliardi di lire correnti)

1938 1948 1949
1. Prodotto netto nazionale ai prezzi di
mercato 134,32 6.381 6.691
2. Redditi netti dall’estero e donazioni 0,56 252 252
3. Reddito netto nazionale (1 + 2) 134,88 6.633 6.943
4, Ammortamenti ¢ manutenz. 14,00 610 560
5. Reddito lordo nazionale (3 + 4) 148,88 7.243 7.503
6. Indice 100,00 4,865 5.040
7. Indice dei prezzi all’ingrosso 100,00 5.443 5.200 (1)
8. Indice del reddito reale (6 : 7) 100,00 89,4 96,9
9. Aumento popolaz. (000 unitd) 42.874  45.705 46.058
10. Indice della popolaz. 100,00 106,6 107,4
11. Indice del reddito reale pro-capite
8:9 100,00 839 90,2

{1) Provvisorio.

Entrate e spese effettive (in miliardi di live corventi)

Esercizio Esercizio
1948/49 1949/50
Spese effettive 1.569,5 1.397,2
Entrate effettive 1.052,6 1.223,1
Percentuale delle spese coperte dalle entrate 65,7 87,5

* La «timidezza» degli investimenti era stata criticata dal Country Study sul-
I"Ttalia pubblicato nel 1949, Secondo questo documento il governo italiano avreb-
be dovuto assumere rischi imprenditoriali, attraverso un nutrito programma di
investimenti pubblici, per ridurre la disoccupazione e consolidare I'assetto poli-
tico-sociale del paese. Cfr. Baffi, Via Nazionale e gli economisti stranieri, 1944-53
cit., pp. 118-24. 1 testo del Country Study & pub%licato in Documenti sul piano
Agmball nel primo anno di attuazione (3 aprile 1948-31 marzo 1949) cit., pp. 160-
241.
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II — T BILANCIO DELLO STATO?

1. Come gia annunciato in sede di discussione dei bilanci, il
Governo italiano ha diretto i suoi sforzi a comprimere le spese
improduttive ed ad aumentare le entrate. La proporzione delle
spese effettive coperte dalle entrate, che nei due decorsi esercizi
era passata dal 50 al 66%, & ora giunta, nelle previsioni dell’e-
sercizio corrente, all’87%.

L’andamento del bilancio continua a mantenersi, quindi, in
netto miglioramento ed & prevedibile che il disavanzo per il cor-
rente esercizio si mantenga nei limiti dei 174 miliardi preventi-
vati.

Cid sta a significare che, se il Governo non dovesse portare a
termine i programmi di investimenti richiesti dalla ricostruzione,
il bilancio italiano potrebbe presentarsi alla fine dell’esercizio in
uno stabile equilibrio.

2. La riduzione delle spese e la eliminazione di alcuni carichi
straordinari, che in precedenza pesavano sul bilancio dello Stato,
hanno permesso di raggiungere tali risultati. Sono stati, infatti,
eliminati i prezzi politici¢, nonché fatte alcune economie, attra-
verso la cosidetta Commissione della Scure?; sono state ridotte le
spese preventivate da molti Ministeri in sede di redazione del
bilancio nazionale ed altre si sono potute evitare, applicando in-
tegralmente ’art. 81 della Costituzione. E venuto, inoltre, a ces-
sare in parte 'onere che il Governo si era accollato delle inte-
grazioni di bilancio agli enti locali; tale onere viene definitiva-
mente a cessare, con la fine dell’anno, il che permettera sensibili
economie, benché la situazione attuale della finanza locale lasci
ancora seriamente perplessi, dato che non tutti i comuni sono
riusciti in questo momento a risolvere i loro problemi e a trovare
I'equilibrio del loro bilancio.

® A margine ¢’& I'annotazione autografa: «Comm. Consiglic — comm. Da-
rion. Verosimilmente si tratta di funzionari del Tesoro.

& Cir. programma governativo allegato sub I, b).

" La «Commissione della Scure», composta dai ministri del Tesoro, delle
Finanze, dell'Industria e Commercio e dal ministro senza portafoglio A, Gio-
vannini, era incaricata di operare una revisione degli stanziamenti di bilancio.
Cfr. CIR, verbale della riunione del 22.7.1948, in ASBI, Carte Baffi-studi, mi-

scellanea.
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3. Il Governo, infine, non ha mancato di svolgere opportuna,
costante azione, al fine di limitare Pintervento finanziario dello
Stato in quei settori della vita economica del Paese, nei quali
operano enti che dallo Stato stesso traggono in tutto o in parte i
mezzi di vita. L’ingerenza dello Stato nel campo economico du-
rante il periodo prebellico e bellico andd sempre pit estenden-
dosi, fino a costituire una sovrastruttura complessa e onerosa per
il bilancio statale, che & ormai in via di completo, definitivo
smantellamento.

L’intervento statale & andato, quindi; via via riducendosi e
nel corso dell’anno, numerosissimi enti hanno cessato di fare ca-
rico al bilancio dello Stato (1). Con ¢id si & raggiunto un duplice
obiettivo; la realizzazione di notevoli economie, con conseguen-
te riduzione di oneri a carico dello Stato e lo sgravio di contributi
a carico di cittadini con riflessi finanziari indiretti sullo stesso
bilancio statale.

4. Quanto alle entrate, il Governo si & preoccupato di non
ricorrere pill a mezzi straordinari, ma di trarle dalla normale tas-
sazione ordinaria. A tal uopo, nel mentre si & provveduto ad una
parziale riorganizzazione dei servizi e ad una revisione di alcune
aliquote, si & posta anche allo studio una riforma fiscale, che tro-
vasi attualmente all’esame della Commissione finanziaria del
Senato®. Questo provvedimento che si inquadra nel programma

(1) A titolo esemplificativo si comunicano qui di seguito vari enti che finora
sono stati posti in liquidazione e per taluni dei quali la liquidazione & stata gia
chiusa: Comitato Italiano Petroli; Azienda Ligniti Italiane; Ente Nazionale
Esportazione Canapa; Ente del Tessile Nazionale; Consorzi per la raccolta delle
pelli (in numero di 31); Associazione Nazionale enti economici Agricoltura; Enti
Economici dell’ Agricoltura (in numero di 7); Ente Nazionale Distillazione Ma-
terie vinose (la cui liquidazione apporteri allo Stato circa 600 milioni di cui 500
gia versati); Consorzio Nazionale Distillatori spiriti I categoria; Enti Centrali
operanti nel campo dell’alimentazione (Ucof, Udoga, ecc. numero di 8); Consorzi
provinciali per le carni (Coproca); Sezioni provinciali dell’alimentazione; Ente
Stampa; Ente Puglia d’Etiopia; Ente Romagna d’Etiopia; Ente Veneto d’Etio-
pia; Azienda rifornimenti Africa settentrionale; Ente cotone Africa Italiana; En-
te albanese gestione ammassi; Ente industria attivita agraria; Ente colonizzazio-
ne Italiani all’estero; Societd Ala Italiana; Societd trasporti Adriatico-Balcani;
Societd incremento ginestra; Societd operanti nel Mediterraneo e Medio Oriente
(SCIM — SAVA — SACIG — CIOM, ecc.); Compagnie portuali italiane in
Africa Settentrionale e in Albania; Ente Nazionale insegnamento medio e supe-
riore.

8 Ctr. C. Cosciani, I problemi fondamentali della riforma tributaria. Relazione
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tracciato per la riorganizzazione tributaria ha potuto essere pre-
ordinato in quanto la raggiunta stabilizzazione monetaria per-
mette ora |'attuazione di un progressivo programma di accosta-
mento degli imponibili ai nuovi valori nominali dei redditi. Esso
inoltre si propone di raggiungere su nuove basi la fiducia tra il
contribuente ed il fisco, attenuando le evasioni fiscali e tendendo
ad una maggiore perequazione nella distribuzione dei carichi tri-
butari.

5. E da rilevare, perd, che gia fin da ora tale perequazione &
in atto: i dati di previsione sulle entrate effettive rivelano una
inversione della tendenza finora manifestatasi nell’andamento
dei tributi; mentre, infatti, fino a tutto I'esercizio finanziario 48/
49 le tasse sugli affari e monopoli, per effetto del maggiore ade-
guamento dei relativi cespiti al livello dei prezzi, avevano sopra-
vanzato gli altri tributi, per il nuovo esercizio si delinea una ten-
denza inversa, del quale beneficiano particolarmente le imposte
dirette, le dogane e le imposte sui consumi.

Tutta la legislazione finanziaria di questo ultimo periodo (2)
& stata infatti prevalentemente orientata verso il trasferimento
nei limiti del possibile, del carico fiscale dai tributi indiretti a
quelli diretti, nonché verso una maggior distribuzione del carico
tributario complessivo. Ne & conseguito che I'imposizione diret-
ta, aumentata di quella degli affari & salita nel corrente esercizio
ad oltre il 319 del totale delle imposte e che le imposte sui con-
sumi necessari sono scese ad appena il 99 del totale dei tributi.

Tale orientamento & stato seguito dal Governo Italiano anche
nei riguardi della produzione; tutti i produttori vengono, infatti,
posti, con le nuove disposizioni, di fronte alle stesse probabilita
e agli stessi doveri, su una base di sicurezza e di uguaglianza.

alla Commissione per la riforma tributaria, in Scritti scelti di finanza pubblica cit.,
pp. 595-666.

(2) Legge 1° aprile 1949, n. 94, relativa a trasferimento a capitale dei saldi
attivi della rivalutazione per conguaglio monetario; legge 8 marzo 1949, n. 75,
che riconosce esenzioni tributarie alle costruzioni navali, alcune leggi varie sul-
PImposta generale entrata, la cui aliquota normale & stata ridotta dal 4 a1 3% a
far tempo dal 1.1.1949, e in alcuni settori (tessili) al 296; legge 12 maggio 1949,
. 206 sulle imposte sulle successioni e sull'asse ereditario globale netto; legge 24
novembre 1948, n. 1444 concernente nuove concessioni in materia di importa-
zione ed esportazione temporanea; ecc.
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Classificazione dei tributi erariali secondo le categorie di incidenza
(bilancio di previsione 49/50)

Valori
Categorie Assoluti Relativi
{milioni} (%)
1. Imposte sul reddito e sul patrimonio (or- ‘
dinarie e straordinarie ed addizionali) 240.820 24,89
2. Imposte sugli affari 64.500 6,67
3. Imposte sul movimento e lo scambio
delle merci 360.955 37,31
4. Imposte sui consumi non necessari 197.968 20,46
5. Imposte sui consumi necessari 91.650 9,47
6. Lotto 11.608 1,20
967.501 100,00

III — LA POLITICA DEGLI INVESTIMENTI®

6. La riduzione delle spese di bilancio non ha perd contenuto
la politica del Governo nel settore degli investimenti pubblici.
Questi hanno proseguito e non piu sotto la spinta di necessita
urgenti, che ne provocavano ’attuazione in modo disorganico e,
spesse volte, con conseguenze controproducenti per Iattivita
economica nazionale, ma con riguardo alla loro effettiva utilita e
sulla base di una programmazione razionale.

7. Nell’'ultimo esercizio il totale degli investimenti pubblici
ha ammontato a 548 miliardi di lire; per I’esercizio in corso sono
previste spese d’investimento per 741 miliardi, mentre le cifre
degli investimenti per il prossimo esercizio 1950/51 sembrano
potersi prevedere ad un livello non inferiore a quello del corrente
anno, nonostante la riduzione dell’aiuto americano.

8. Destinando queste somme agli investimenti pubblici o pro-
vocati il Governo ha voluto anche galvanizzare la parte pit di-
rettamente connessa dell’attivitad privata. Lo sviluppo del pro-
gramma edilizio, di quello agricolo, di quello ferroviario, etc.
comporta di conseguenza e per osmosi un incremento di attivita
in altre branche produttive e, quindi, nuovi investimenti. La sta-

? A margine ¢'¢ annotazione autografa «CIR (Miconi)».
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bilita monetaria ne ha poi favorito lo sviluppo, a scapito dei con-
sumi.

9. Ma pur nello sforzo di incrementare al massimo gli inve-
stimenti pubblici e di spingere quelli da esso provocati, il Go-
verno non ha dimenticato di lasciare disponibili certe quantita di
reddito per gli investimenti puramente privati. Questi hanno am-
montato a circa un terzo di quelli pubblici ed hanno contribuito
a permettere un rapido assestamento della struttura economica
italiana.

10. Nei confronti del reddito nazionale, gli investimenti to-
tali (sia privati che pubblici) hanno rappresentato il 19,8% nel
1948 e il 20,29% nel 1949. Sono queste percentuali assai alte che
fanno vedere come lo sforzo ricostruttivo del Paese sia stato spm-
to aI massimo grado.

IV — LA POLITICA DI TESORERIA E LA CIRCOLAZIONE MONETARIALO

11. Per quanto concerne la politica di tesoreria il Governo ha
proseguito nella sua azione intesa a contenere i ricorsi alla banca
di emissione, per evitare ogni ripercussione sulla circolazione mo-
netaria delle anticipazioni al Tesoro. Il Tesoro, quindi, mentre
ha mantenuto invariate le anticipazioni temporanee (100 miliar-
di) e quelle straordinarie (342,7 miliardi) ha limitato il pilt pos-
sibile lo scoperto del conto corrente di Tesoreria provinciale!!.
Mercé questa politica 'importo mensile delle anticipazioni si &
aggirato in media nei primi 10 mesi del corrente anno sui 70
miliardi.

12. Per fronteggiare il disavanzo del bilancio, il Tesoro si &
valso di mezzi finanziari, ottenuti sopratutto col collocamento
dei buoni ordinari. La circolazione di tali buoni & andata sempre
aumentando, fino a raggiungere nell’aprile, I'ammontare di 758,2
miliardi di lire.

1 A margine ¢’¢ P'annotazione autografa «Tesoro (Comes)».

' 1l saldo del conto corrente di tesoreria a debito del Tesoro nel dicembre
19549 si ragguagliava a 74.975,8 milioni rispetto ai 77.026,8 del dicembre pre-
cedente.
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Dopo tale data il Governo ha ritenuto, data I'autosufficienza
della situazione di cassa, di favorire maggiormente I’afflusso del
risparmio all’attivita produttiva per il potenziamento delle risor-
se nazionali ed ha ridotto, a tal uopo, il tasso di interesse annuo
del 0,50%12, Cid ha contenuto I'incremento nella circolazione
dei buoni ordinari del Tesoro, che sono aumentati in sette mesi
(dall’aprile al novembre) di appena 20 miliardi, mentre nei quat-
tro mesi precedenti (dal gennaio all’aprile) erano aumentati di
circa 100 miliardi.

13. Anche la circolazione monetaria ha dato prova nel corso
dell’anno di essere contenuta nei limiti di una ragionevole sicu-
rezza. Le variazioni che essa ha presentato hanno solo carattere
stagionale e sono dello stesso segno e dello stesso ordine di gran-
dezza di quelle gia riscontrate nel decorso anno. Si & ormai giunti
in una fase di equilibrio monetario: e le variazioni quantitative
che possono in essa riscontrarsi dipendono esclusivamente dal
continuo e graduale incremento della produzione nazionale.

Circolazione dei buoni ordinari del Tesoro (in miliardi di live)

Al 30 giugno 1948 L. 5053 Al 31 maggio 1949 L. 7684
Al 30 settembre 1948 » 6139 Al 30 giugno 1949 » 765,8
Al 31 dicembre 1948 » 660,6 Al 31 luglio 1949 » 771,6
Al 31 gennaio 1949 » 693,2 Al 31 agosto 1949 » 766,6
Al 28 febbraio 1949 » 721,8 Al 30 settembre 1949 » 790,9
Al 31 marzo 1949 » 753,9 Al 31 ottobre 1949 » 789,9
Al 30 aprile 1949 » 758,2 Al 30 novembre 1949 » 7187,2

" Andamento mensile dello scoperto del c/c di tesoreria provinciale presso la
Banca d’Italia (in milioni di lire)

31 dicembre 1948 77.026,7 30 giugno 1949 73.791,2
31 gennajo 1949 70.612,9 31 luglio 1949 77.157,1
28 febbraio 1949 72.540,9 31 dgosto 1949 66.314,1
31 marzo 1949 69.929,1 30 settéembre 1949 78.141,6
30 aprile 1949 60.614,9 31 ottobre 1949 65.918,3
31 maggio 1949 67.662,5

12 La riduzione venne introdotta a partire dal 9-aprile 1949,
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Circolazione bancaria, di stato e delle lire militari alleate
(dati di fine mese in milioni di lire)

1947 - dicembre 794.990,0 1948 - novembre 884.855,3

1948 - gennaio 790.003,2 dicembre 970.950,8
febbraio 783.594,7 1949 . gennaio 926.693,2
marzo 804.839,0 febbraio 911.080,9
aprile 828.349,1 marzo 900.640,6
maggio 821.451,8 aprile 911.768,1
glugno 823.068,6 maggio 899.519,3
luglio 853.935,6 giugno 905.378,1
agosto 858.130,8 luglio 945,197,5
settembre  869.942,1 agosto 952.378,7
ottobre 880.173,0

V — LA POLITICA CREDITIZIA E L'INCREMENTO DEL RISPARMIO!?

14. L’attivita creditizia — dopo la forte espansione che co-
stitul parte dello sviluppo inflazionistico, prodottosi tra il giugno
1946 ed il settembre 1947, e la fase di raccoglimento nel periodo
di assestamento, che lo segui tra il settembre 1947 ed il giugno
1948 — & entrata, nella seconda meta del 1948, in una nuova
fase di sviluppo, correlativa questa volta alla ripresa della pro-
duzione.

Negli anni dal 1940 al 1945, lo sviluppo dei depositi aveva
sopravanzato quello degli impieghi, per il progressivo cadere del-
la produzione e delle scorte. Nella prima fase di ricostruzione ed
inflazione aperta (anni 1946-47), la situazione si rovescio e gli
impieghi palesarono la tendenza ad espandersi con ritmo pia ce-
lere dei depositi. Questa alternanza di squilibri di senso opposto
fra impieghi e depositi pud dirsi pressoché esaurita: dal luglio
1948 in poi la dinamica strettamente parallela tra operazioni di
raccolta e operazioni di impiego denota come ormai il sistema
creditizio operi nei limiti dell’afflusso, che si mantiene assai con-
siderevole, delle disponibilita, senza anticipi o ritardi che si tra-
durrebbero in pressioni inflazionistiche o deflazionistiche.

15. L’esame dell’andamento degli impieghi, dei depositi e del
loro rapporto, dalla meta del 1948 in poi, indica, infatti, che

* A margine ¢'& Pannotazione autografa: «Banca d’Italia (Mancini)».
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Paumento dei depositi & stato continuo e notevole anche se nella
prima meta del 1949 si sia verificato un meno intenso afflusso,
dovuto non ad una rallentata formazione complessiva di rispar-
mio, bensi all’incanalamento di una parte maggiore di questo a
collocamenti diversi da quello bancario. Cid & stato conseguenza
sia della conseguita stabilita monetaria, che ha reso il pubblico
pil1 attento alla redditivita del denaro, sia del fatto che il «biso-
gno di liquidita» & stato in gran parte soddisfatto dalla ricostitu-
zione dei depositi bancari, gia avvenuta in precedenza.

L’aumento degli impieghi bancari & stato pure esso notevole,
anche se meno continuo in rapporto a circostanze di carattere
stagionale.

Il rapporto impieghi-depositi si & mantenuto intorno a livelli
che possono considerarsi normali, oscillando in un campo di escut-
sione compreso tra il 67 ed il 75% e segnando una tendenza ascen-
dente nel tempo.

16. Anche i margini di liquidita, ricostituitisi presso le isti-
tuzioni bancarie successivamente al settembre-dicembre 1947,
pur segnando lievissime flessioni, si sono mantenuti su livelli non
molto discosti dall’anteguerra. Infatti, nel periodo sotto rasse-
gna, la situazione di liquidita delle aziende soggette alle riserve
bancarie obbligatorie, si & espressa in un rapporto medio del 7-8
per cento tra il totale della cassa piti le somme disponibili a vista
e il totale dei depositi raccolti, contro un analogo rapporto dell’8-
9 per cento nel 1938.

17.14 Nel periodo dal luglio 1948 al settembre 1949, sono,
quindi, continuati gli effetti della politica del credito adottata
dal settembre 1947. Tale politica, non ha, infatti, registrato so-
stanziali mutamenti; ma attraverso il funzionamento dei mecca-
nismi da essa previsti, ha potuto ugualmente consentire, in con-
seguenza del consolidamento della stabilitd monetaria e del
miglioramento della situazione della tesoreria, di destinare al sod-
disfacimento dei fabbisogni dell’economia una frazione pitt con-
siderevole del risparmio complessivo. Essa ha anche permesso al
complesso bancario italiano di fruire di una maggiore massa di

" A margine ¢’& la seguente annotazione autografa: «E stato apportato qual-
che ‘taglio’ e qualche lieve modificazione nella forma».
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mezzi per i suoi impieghi nelle attivitd economiche, nonostante
abbia continuato ad avere vigore la norma che stabiliva il con-
trollo quantitativo del credito.

Voci costituenti gli impieghi bancari

Giugno Giugno Settembre
1948 (1) 1949 1949

{miliardi di lire)

Portafoglio 279,1 409,2 461,8
Effetti riscontati 33,6 49 .4 65,0
Anticipazioni attive 33,8 40,3 435
Conti correnti attivi 524,8 500,5 532,2
Riporti attivi 37,3 37,4 40,3
Prestiti su pegno e c¢/cessione stipendio 7,7 14,8 18,1
Mutui 23,6 50,6 55,7
Valute e crediti sull’estero —_ 49,6 40,8
Titoli di propr. non di Stato 33,9 53,2 59,7
Partecipazioni 4,6 6,0 6,8
Conti correnti con sezioni 1,8 23,8 31,2
986,2
meno: Conti valutari e intercambi 138,2
Totale 848,0 1.234.8 1.355,1

(1) Talune diversita di impostazione e di cifre tra il giugno 1948 e il giugno 1949 sono dovute
al cambiamento. — a partire dal dicembre 1948 — del modulo di rilevazione delle voci di
situazione delle aziende di credito.

Attualmente, infatti, il complesso bancario italiano, avendo
pressoché raggiunto il limite del 25%, stabilito da detta norma,
si trova nella condizione di non pilt versare mensilmente il 40%
dell’incremento mensile dei depositi, bensi solo il 25%.

18. Le meno intense esigenze della tesoreria, avendo consen-
tito una riduzione dei tassi di interesse sui Buoni ordinari del
Tesoro, hanno rallentato il drenaggio di mezzi da parte dello Sta-
to e permesso al risparmio di nuova formazione di fluire in mag-
gior copia verso 'economia privata'®, Il risparmio privato si &

13 (11 Tesoro raccolse [nel 1948] 445 miliardi e 'economia 504: mentre nel
1949 il Tesoro ha ridotto il suo prelievo a 376 miliardi, ciot di 69 miliardi; e
I'economia ha, invece, avuto 586 miliardi con un aumento di 82 miliardi rispetto
all’anno precedente». Cfr. B.1., adunanza per il 1949, p: 235.
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cosl indirizzato sia alle nuove emissioni azionarie ed obbligazio-
narie, sia ad incremento dei depositi bancari, il che ha contri-
buito a consentire al sistema creditizio di accrescere gli impieghi
senza intaccare il proprio stato di liquidita.

Sisono potute incrementare anche alcune correnti fondamen-
tali del risparmio e, in modo principale, le correnti capillari; che
fanno capo al risparmio postale nelle sue diverse forme?s.

Inoltre, la riduzione del saggio ufficiale di sconto e del saggio
di interesse sulle anticipazioni dell’Istituto di emissione!?, che ha
accompagnata la riduzione dei tassi sui Buoni ordinari del Teso-
ro, ha provocato sul mercato, nei limiti consentiti dall’afflusso di
disponibilita al sistema creditizio, una discesa dei saggi bancari
di attivitd, agevolando, cosi, le imprese industriali e commerciali
nella provvista di capitale circolante.

Depositi bancari

P e
{miliardi di lire}

1948 . giugno 651,4 609,7 1.261,1
luglio 690,2 632,5 1.322,7

agosto 717,8 645,7 1.363,5
settembre 740,5 664,6 1.405,1
ottobre 752,8 672,1 1.424,9
novembre 769,2 692,7 1.461,9
dicembre 803,5 714,8 1.520,3

1949 - gennaio 825,3 737,2 1.562,5
febbraio 831,8 747,6 1.579,4

marzo 845,2 774,4 1.619,6

aprile 846,7 773,1 1.619,8

maggio 855,8 788,6 1.644,4

glugno 860,9 811,4 1.672,3

luglio 899,3 824,8 1.724,1

agosto 9320 835,4 1.767,4
settembre 949,2 836,6 1.805,8

16 A margine un’annotazione autografa precisa: «capoverso aggiunto dai
coordinatori».
" Dal 9 aprile 1949 il saggio ufficiale di sconto venne ridotto dal 5,50 al

4,50%, mentre il tasso di interesse sulle anticipazioni della Banca d’Italia passd
dal 4,50 al 4%.
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VI — LA POLITICA DEI SALARI E L’ANDAMENTO DEI PREZZI'®

19. La politica salariale del Governo italiano, che in passato
si era indirizzata sopratutto ad impedire che i guadagni nominali
delle classi lavoratrici dovessero, a seguito della svalutazione mo-
netaria, perdere parte del potere d’acquisto reale di merci e di
servizi, ha potuto, in conseguenza dell’avvenuta stabilizzazione
e delle migliorate condizioni interne, favorire I’aumento dei red-
diti da lavoro e ’adeguamento dei salari alle concrete esigenze
della vita quotidiana.

La rivalutazione salariale media nei confronti del 1938 & ora-
mai un fatto acquisito ed & anche a buon punto, nell’ambito delle
singole categorie, il processo di rivalutazione dei rispettivi gua-
dagni.

Ancora inferiori sono gli stipendi nell’industria e in misura
maggiore quelli dello Stato. Il Governo segue con attenzione la
posizione di queste speciali categorie, ha gia concesso notevoli
aumenti agli impiegati statali e prosegue, sia pure con la gradua-
litd richiesta dalle condizioni economiche del Paese e dalle esi-
genze del bilancio, nella sua opera di riavvicinamento alla situa-
zione del 1938.

20. La stabilizzazione salariale e la sua rivalutazione nei con-
fronti dell’anteguerra & stata anche possibile, grazie all’andamen-
to dei prezzi all’ingrosso ed al minuto e del costo della vita.

L’aumento, infatti, verificatosi nel secondo semestre dell’an-
no scorso, in conseguenza anche dell’abolizione dei prezzi poli-
tici, non ha avuto ulteriore seguito: nel corso del 1949 i prezzi
hanno invece presentato un continuo movimento al ribasso, aju-
tati in cid nell’analoga tendenza manifestatasi nell’andamento
dei prezzi internazionali.

18 Aggiunta autografa: «CIR (Miconi)».
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Numeri indici dei prexzi all'ingrosso e del costo della vita

(1938 = 100)
Prezzi all’ingrosso Costo della vita
Media 1947 5.159 4,573
Media 1948 5.433 4.844
Gennaio 1949 5.698 4.985
Febbraio 5.656 4.958
Marzo 5.557 4.980
Aprile 5.393 5.052
Maggio 5.278 4.047
Giugno 5.215 4.990
Luglio 5.034 4.851
Agosto 4.889 4,910
Settembre 4.910 4.886
Ottobre 4,837 4,778

I prezzi all’ingrosso sono giunti oggi ad un livello pari a 48
volte 'anteguerra, contro una media, nel 1948, di 54 volte; il
costo della vita & ad un livello pari a 47,8 volte, contro 48,4 volte
nella media nell’anno scorso.

Le variazioni nell’anno non presentano caratteristiche speci-
fiche, se non in relazione a variazioni stagionali e i maggiori ri-
fornimenti dall’estero e "aumento della produzione nazionale
non fanno ritenere possibili anche per il futuro mutamenti di
tendenza.

I fattori positivi, che hanno influenzato 'andamento dei prez-

~zi, hanno anche contenuto, almeno finora, gli effetti nei prezzi
d’importazioni delle recenti rivalutazioni monetarie.

ALLEGATO A.

Programma del Governo Italiano per il mantenimento della sta-
bilita finanziaria e dell’equilibrio monetario

Gli scopi del programma che il Governo Italiano ha attuato
e sta ulteriormente sviluppando sono i seguenti:

a) Mantenere la stabilita dei prezzi e dei salari;

b) Effettuare sostanziali progressi verso ’equilibrio del bi-
lancio statale;
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¢) Attuare sostanziali economie nell’ Amministrazione pub-
blica e negli enti autonomi;

d) Controllare I"espansione del credito bancario al fine di pre-
venire una pressione inflazionistica da questa fonte;

e) Sviluppare I’esportazione.

1. Sforzo Fiscale

Riducendo le spese ed assicurando al Tesoro le risorse sup-
plementari necessarie per permettere il finanziamento di una
maggiore proporzione delle spese del Governo attingendo alle
entrate, il Governo ha presentato al Parlamento un programma
per aumentare la proporzione di spese statali che debbono essere
coperte dalle entrate, dal 509% nell’esercizio 1947/1948, al 65%
nell’esercizio 1948/49. La parte delle spese non bilanciate da en-
trate, cio¢ il deficit di 400 miliardi di lire, equivale approssima-
tivamente agli investimenti per la ricostruzione inclusi nel bilan-
cio.

a) Il Governo progredisce ed intende progredire ulteriormen-
te, nel suo programma di riforma mirante a semplificare il siste-
ma tributario, aumentare il gettito su una base permanente e tra-
sferire una maggior parte del carico delle imposte indirette a quel-
le dirette. In tal modo il Governo prende provvedimenti sia per
un aumento delle entrate, sia per rendere il sistema fiscale pilt
equo e meglio rispondente ai movimenti economici. Il Governo
ha chiesto all’ Amministrazione per la Cooperazione Economica
di finanziare invio negli Stati Uniti di funzionari dell’ Ammini-
strazione delle Finanze affinché il servizio tributario italiano pos-
sa trarre vantaggio direttamente dalla esperienza degli Stati Uni-
ti in materia di riscossione delle imposte.

b) Il Governo ha abolito il «prezzo politico» del grano e, en-
tro la fine del 1948, avrd abolito i «prezzi politici» ancora esi-
stenti delle merci e dei servizi. L’abolizione dei prezzi politici
procurera al Tesoro un risparmio di oltre 200 miliardi di lire nel
corrente esercizio. Aumentando i prezzi dei servizi di pubblica
utilita con la abolizione della sovvenzione governativa, il Gover-
no pone cosi tali servizi su base economica e rende possibile il
finanziamento del loro fabbisogno di capitale al di fuori del bi-
lancio statale.
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¢) Il Governo si & impegnato di fare in modo che tutti gli enti
autonomi oltre le imprese di pubblica utilit, provvedano al pro-
prio mantenimento, e di eliminare ogni sovvenzione da parte del
bilancio a tali enti.

d) Il Comitato ministeriale della Scure ha reso possibile ad
oggi un risparmio di oltre 50 miliardi di lire, riducendo le spese. Il
Governo sta attualmente realizzando un programma per una mag-
giore efficenza dei servizi dello Stato e, a tal fine, sta effettuando
una riduzione del numero del personale. Il Governo ha ridotto le
spese militari di 11 miliardi di lire dall’anno precedente.

e) Il Governo, in conformita delle disposizioni della Costi-
tuzione italiana, non effettuerd alcuna spesa supplementare sen-
za provvedere simultaneamente ad entrate supplementari. Il Go-
verno italiano & d’accordo d’interpretare questo articolo, prati-
camente nel senso che non verra effettuata alcuna spesa senza
che venga provveduto affinché vi siano entrate in concomitanza
e per lo stesso ammontare delle spese.

f) Parimenti, il Governo italiano non effettueri sul fondo lire
spese che siano in essenza finanziate per mezzo di estensione del
credito della Banca di emissione. In altre parole, il Governo &
deciso a non effettuare sul fondo lire alcuna spesa che superi i
proventi del fondo lire derivanti dall’economia privata.

g) Senza pregiudicare i diritti degli assicurati, il Governo pro-
cedera alla riorganizzazione dei servizi addetti alla riscossione
dei contributi, ed a diverse altre forme in modo da ottenere no-
tevoli economie e quindi alleggerire il carico del sistema di Pre-
videnza Sociale sia sullo Stato che sulle imprese private.

h) Durante I’anno scorso il Governo ha finanziato, con buoni
risultati, la maggior parte del suo deficit di bilancio, per mezzo
del risparmio. Il Governo intende proseguire in questa politica
ed eliminare praticamente ogni finanziamento del proprio deficit
di bilancio con ricorso a prestiti della Banca di emissione che
aumentino la circolazione monetaria.

11. Politica del credito

Per oltre un anno il governo ha attuato con successo, e con-
tinua ad attuare, la sua politica mirante a controllare la espan-
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sione del credito bancario in maniera tale da impedire qualsiasi
pressione inflazionistica da questa fonte.

I11. Salari e Prezzi

Il Governo ¢ riuscito in questo ultimo anno a stabilizzare

sostanzialmente il livello dei salari e dei prezzi in confronto al-

I'anno scorso. Il Governo ha la ferma intenzione di continuare in

- questa politica di stabilizzazione; di perseguire una politica vi-

gorosa contro qualsiasi pressione inflazionistica che risulterebbe
da un aumento di salari e da un aumento di prezzi.

IV. Esportazioni

E fermo proposito del Governo di aumentare gli sforzi in
atto per sviluppare le esportazioni, concentrando particolarmen-
te la sua attenzione per aumentare le esportazioni verso I’area del

dollaro.
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20 maggio
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CRONOLOGIA

Con la nomina di Einaudi a governatore della Banca
d’Ttalia termina il regime commissariale iniziato il 2
febbraio 1944.

La durata dei conti correnti vincolati delle banche
presso la Banca d'Ttalia viene elevata a 4 mesi (49%) e
a 6 mesi (4,50%).

Gli alleati annunciano al governo italiano una ridu-
zione dei controlli sull’amministrazione italiana col
cd. «memorandum MacMillan».

Viene decisa 'emissione del «prestito Soleri» (BtQ -
5%) dal 5 aprile al 19 maggio nell’Italia centro-me-
ridionale.

L'Unrra stabilisce un programma di assistenza che
prevede la fornitura di merci per un ammontare di 50
milioni di dollari.

I conti ¢orrenti vincolati in favore delle aziende di
credito previsti dal D.M. 27.2.1942 vengono estesi a
tutte le filiali della Banca d’Italia.

Costituzione della Consulta nazionale, assemblea di
nomina governativa di 430 membri.

1l ministro del Tesoro Soleri chiede alla Banca d’Ita-
lia di mettere allo studio un piano generale per effet-
tuare il cambio della moneta.

Insurrezione generale delle cittd del Nord.
Soppressione dell’Istituto nazionale per i cambi con
Pestero {INCE) le cui funzioni vengono demandate ad
un nuovo organismo: I'Ufficio italiano dei cambi
(Urc).

Formazione del governo Parri espressione dei partiti
partecipanti al Crnal

Viene decisa I'estensione al Nord del «prestito Sole-
ri» con le stesse caratteristiche di quello emesso nel
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12 gennaio
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Centro-Sud. Solo il prezzo viene aumentato (il ren-
dimento scende dal 6,17 al 5,80%).

Da Radio Milano Parri sintetizza il programma eco-
nomico del governo: «sbarcare il lunario e salvare la
lira».

Ultimo discorso di Soleri a Milano in favore del pre-
stito. Morira il 23 luglio a Torino.

Istituzione del Ministero per la Costituente col com-
pito di preparare la convocazione dell’Assemblea e
predisporre gli elementi per lo studio della nuova Co-
stituzione.

In applicazione del «memorandum MacMillany gli al-
leati annunciano un alleggerimento dei controlli sulle
questioni finanziarie interné e sulle transazioni finan-
ziarie con I'estero (18 luglio) e la cessazione dei con-
trolli nel settore delle esportazioni (31 luglio).

La Banca d’Italia presenta al governo un piano gene-
rale per il cambio dei biglietti.

La Banca presenta un nuovo piano che ipotizza come
date possibili per il cambio "autunno o la primavera
del 1946. Per la prima volta & considerata "opportu-
nitd di collegare il cambio con un’operazione tribu-
taria.

Le autorita alleate — accogliendo una richiesta for-
mulata dalla missione Quintieri-Mattioli negli Usa
(novembre 1944-febbraio 1945) — si dichiarano di-
sposte ad accettare il governo italiano come autorita
emittente delle am-lire.

Un accordo tra Cain e Confindustria introduce nelle
imprese del Nord il cottimo, i salari minimi, la pari-
ficazione salariale tra uomo e donna e la scala mobile
per 'indennita di contingenza.

Costituzione del primo governo De Gasperi. Il dica-
stero del Tesoro & affidato al liberale Corbino deci-
samente contrario al cambio dei biglietti.

La Banca d’Italia presenta una «nota aggiuntiva» che
prevede I'effettuazione del cambio nel gennaio 1946.

Tutto il territorio nazionale, ad eccezione della Ve-
nezia Giulia, torna sotto il controllo del governo ita-
liano.

1 Consiglio dei ministri decide di accantonare 'ope-
razione di cambio della moneta.

1 tassi d’interesse sui conti correnti vicolatiad ea 6
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mesi a favore delle aziende di credito vengono ridotti
di mezzo punto al 3,50 e 4%.

Con Pintroduzione di una quota addizionale del
1259, il cambio del dollaro viene portato a 225 lire.

L’Unrra s’impegna a concedere all’Ttalia rifornimen-
ti'per un valore di 450 milioni di dollari.

Un accordo tra Confindustria e CGiL {ratificato dal
governo il 1° febbraio) mette fine, con gradualit3, al
blocco dei licenziamenti.

Viene concluso un accordo tra i governi alleati e quello
italiano in base al quale le emissioni di lire vengono
unificate sotto I’autorita del governo italiano. La Ban-
ca d’Italia, riconosciuta come autorita emittente, for-
nird i biglietti e i crediti in lire necessari alle forze al-
leate in Italia. L’accordo entra in vigore il 15 marzo.

Con D.L.L. n. 49 viene proclamata la cessazione del-
lo stato di guerra.

A causa della pratica inosservanza della norma che
imponeva alle aziende di credito di versare presso la
Banca d’Italia 'eccedenza dei depositi rispetto al
ventuplo del patrimonio, il rapporto viene aumentato
a 1:30.

Il commercio estero privato dell’Italia riprende con
tutti i paesi ad eccezione delle Germania e del Giap-
pone.

Un ordine del giorno votato al primo Convegno sul
commercio estero auspica una liberalizzazione degli
scambi e la concessione agli esportatori della maggior
parte della valuta ricavata dalle vendite all’estero.

Agli esportatori viene concessa la disponibilitd del
509 delle valute per 'importazione di determinate
merci o per la negoziazione sul mercato libero.

Un decreto ministeriale stabilisce ’elenco delle merci
importabili; utilizzando la quota disponibile, diviso
in due classi: merci importabili direttamente dalle do-

-gane dietro presentazione del benestare bancario (li-

sta A) e merci vincolate al rilascio della licenza mini-
steriale (lista B).

Abdicazione di Vittoric Emanuele III in favore del
figlio Umberto (il «re di maggio») gia luogotenente
del Regno.

1.’accordo intersindacale del 6 dicembre 1945 viene
esteso alle regioni meridionali.

Il decreto n. 436, che consente di passare ad aumento
di capitale le plusvalenze derivanti dalla rivalutazio-
ne del reddito secondo coefficienti adeguati alla sva-
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lutazione, provoca una forte ondata speculativa in
borsa gia avviata dai provvedimenti di rimozione del
«circuito dei capitali».

Per assicurare il successo delld campagna di ammasso
dei prodotti agricoli vengono fissati prezzi meno spe-
requati che risultano, nella media, tripli di quelli vi-
genti nel 1945.

Nascita del mercato delle valute d’esportazione (per
il dollaro, la sterlina e il franco svizzero) alimentato
dalle valute cedute dagli esportatori.

Umberto 11 lascia I'Ttalia per 'esilio in conseguenza
dei risultati del referendum istituzionale del 2 giugno
(repubblica 54,3%; monarchia 45,7%).

Enrico De Nicola viene nominato Capo provvisorio
dello Stato. .
L’Assemblea costituente inizia i suoi lavori. E pre-
sieduta da Giuseppe Saragat.

Formazione del secondo governo De Gasperi del qua-
le fa parte — per la prima volta — il partito repub-
blicano. Corbino conserva il dicastero del Tesoro co-
me indipendente.

L’Assemblea costituente nomina la «Commissione
dei settantacinque», presieduta da M. Ruini, incari-
cata di elaborare la carta costituzionale.

Dimissioni del ministro del Tesoro Corbino sostitui-
to dal democristiano G.B. Bertone.

Viene reintrodotto il deposito provvisorio per i con-
tratti a termine (3 settembre) e disposta la devolu-
zione allo Stato del 25% dei saldi di rivalutazione
monetaria portati ad aumento di capitale {13 settem-
bre) nel tentativo di bloccare 'ondata speculativa che
colpisce il mercato borsistico.

E costituita una commissione tripartito per la ripar-
tizione dell’oro recuperato in Germania.

L’Ttalia viene ammessa agli istituti di Bretton Woods.

Viene autorizzata 'emissione del «prestito della Ri-
costruzione» (3,509, trentennale). I risultati del pre-
stito (231 miliardi di cui 112 in contanti) furono de-
ludenti rispetto alla «faraonica» campagna di propa-
ganda.

Un accordo tra CoiL e Confindustria prevede un au-
mento dei salari minimi del 35%, il pagamento della
tredicesima, delle ferie e altre agevolazioni. Viene
inoltre stabilita una tregua salariale per sei mesi.

Le elezioni amministrative nei grandi centri registra-
no un calo dei voti democristiani rispetto ai risultati
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del 2 giugno e un’avanzata delle sinistre che 2 Roma
e a Napoli si sono presentate nella lista comune del
«blocco del popolo».

De Gasperi parte per una missione negli Usa che du-
ra sino al 15. Successo di immagine; modesti i risul-
tati concreti.

Intervenendo all’assemblea dell’ As1, Menichella met-
te in guardia i banchieri dal finanziare col credito la
formazione eccessiva di scorte, ammonendoli che la
banca centrale potrebbe, in caso contrario, introdur-
re, provvedimenti di vincolo di una parte dei depo-
siti.

Formazione del terzo governo De Gasperi che segna
un indebolimento delle sinistre che perdono i dica-
steri delle Finanze e degli Esteri affidati, rispettiva-
rsnfente, al democristiano Campilli e all’indipendente

orza.

Firma a Parigi del trattato di pace.

La Banca d’Italia propone formalmente al ministro
Campilli una nuova normativa per regolare il rappor-
to tra patrimonio e depositi: I'eccedenza dei depositi
da vincolare viene calcolata con riferimento al decu-
plo del patrimonio.

L’enunciazione della «dottrina Truman» (intervento
degli Usa a sostegno dei regimi democratici dalle mi-
nacce comuniste) segna, di fatto, I'inizio della guerra
fredda.

L’ Assemblea costituente approva l'art. 7 che regola i
rapporti tra lo Stato e la Chiesa con il voto favorevole
dei comunisti.

L’Italia diventa membro effettivo del Fmr e della
Banca Mondjiale. Le quote di partecipazione assegna-
tele -~ 180 milioni di dollari = risultano inferiori
alle aspettative.

Definitivo accantonamento del cambio della moneta.
Viene pubblicato il provvedimento istitutivo dell’im-
posta patrimoniale straordinaria (D.L.P. 28.3.1947,
1. 143) con caratteristiche diverse da quelle inizial-
mente previste (si rinuncia all’accertamento diretto
della ricchezza liquida che viene tassata solo in via
presuntiva).

11 Consiglio dei ministri approva un programma eco-
nomico in 14 punti proposto dal ministro dell’Indu-
stria Morandi che si caratterizza come un insieme



602

14 aprile

15 aprile
17 aprile

28 aprile

13 maggio

30 maggio

31 maggio

5 giugno

28 giugno
17 luglio

luglio

2 agosto

20 agosto

22 agosto

La Banca d’Italia e il risanamento post-bellico (1945-1948)

scoordinato di provvedimenti congiunturali.

1l presidente della Confindustria Costa invia a De
Gasperi un memorandum contenente «una traccia di
quella che dovrebbe essere la politica economica del
governo».

Aumento del prezzo del pane.

In base agli accordi finanziari anglo-americani, a par-
tire dal 15 luglio tornano ad essere convertibili i cre-
diti in sterline detenuti dai paesi terzi.

Viene autorizzata la conversione del «prestito della
Ricostruzione» in un prestito redimibile 5% (D.L.P.
n. 338).

In un drammatico discorso alla radio De Gasperi lan-
cia un appello per una tregua politica e per una ripre-
sa di fiducia nell’economia nazionale.

Dimissioni del governo. Falliti i tentativi di F.S. Nit-
ti (16 maggio) e di V.E. Orlando (21 maggio). De
Gasperi ottiene il reincarico.

La tregua salariale viene rinnovata per un secondo
semestre.

Formazione del quarto governo De Gasperi senza la
partecipazione di socialisti e comunisti. Einaudi en-
tra nel governo come vice presidente e ministro del
Bilancio. In Banca d'Italia le funzioni governatoriali
vengono assunte dal direttore generale Menichella.

1l segretario di Stato Marshall in un discorso all’uni-
versith di Harward preannuncia il varo di un piano di
aiuti americani per ’Europa (European Recovery
Program - Erp).

Ulteriore aumento del prezzo del pane.

Costituzione del Comitato interministeriale per il
credito e il risparmio (Cicr) presieduto dal ministro
del Tesoro. Le funzioni del cessato Ispettorato del
credito vengono affidate alla Banca d'Italia.

Aumento delle tariffe ferroviarie, postali e telegrafi-
che.

Abolizione della quota addizionale del 125% e fissa-
zione del nuovo cambio ufficiale col dollaro (1 dolla-
ro = 350 lire).

La sospensione della convertibilita della sterlina, (ri-
stabilita il 15 luglio e durata quindi solo cinque set-
timane) aggrava la situazione valutaria dell'Italia (che
detiene parte delle proprie riserve nella valuta bri-
tannica).

I Cicr approva la nuova normativa sulla riserva ob-
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bligatoria delle aziende di credito. La quota di depo-
sitl da versare nella riserva & stata calcolata tenendo
conto delle disponibilita presso le Autoritd monetarie
(Banca d’Italia e Tesoro).

Aumento della ragione normale dello sconto presso la
Banca d’Italia dal 4 al 5,50%.

Costituzione — presso 'Imt — del Fondo per P'indu-
stria meccanica (FiM) con una dotazione di 55 miliar-
di.

L’ImM1 viene autorizzato ad assumere il prestito di 100
milioni concesso all’Italia dall’Export-Import Bank.
Viene pubblicato i D.L.C.P.S. n. 921 che prevede
Pemissione di obbligazioni trentennali in dollari per
la sistemazione e conversione di prestiti prebellici ita-
liani negli Usa.

Viene introdotta col D.L. n. 1131 I'imposta straot-
dinaria sul patrimonio articolata su tre tributi: un’im-
posta a base reale proporzionale; una personale e pro-
gressiva; un’imposta sugli enti collettivi {proporzio-
nale).

Svalutazione di fatto della lira (il cambio del dollaro
viene portato al livello di 575 lLire): il D.L. n. 1347
dispone che 'Uic acquistera la valuta della quota di-
sponibile a un prezzo corrispondente alla quotazione
media sul mercato libero nel mese precedente (e non
pilt al prezzo ufficiale).

Ampio rimpasto del governo nel quale entrano social-
democratici ¢ repubblicani.

L’ Assemblea costituente approva il testo della Costi-
tuzione con 453 voti favorevoli e 62 contrari.

Regolazione delle relazioni finanziarie tra Banca d’I-
talia e Tesoro: 4) limitazione del saldo debitore del
Tesoro nel conto corrente per il servizio di tesoreria
provinciale a 50 miliardi; ) nessuna anticipazione
pud essere concessa al Tesoro senza un apposito prov-
vedimento legislativo che ne determina 'importo.

Viene smentita la voce di probabili dimissioni di Ei-
naudi per dissensi col ministro del Commercio con
Pestero Merzagora.

Abolizione del regime d’importazioni a licenza per le
metci comprese nella lista B e sua sostituzione col si-
stema del benestare bancario rilasciato dall’Uic.
Costituzione a Bruxelles dell’Unione europea occi-
dentale (Uro) — da parte di Belgio, Francia, Gran
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Bretagna, Lussemburgo e Olanda — un patto di col-
laborazione economiea, culturale e militare in funzio-
ne antisovietica.

1l Segretario di Stato G. Marshall in un discorso al-
I'Universitd di Berkeley annuncia che gli aiuti degli
Stati Uniti all'Ttalia cesseranno nell’eventualith di un
successo elettorale dei socialcomunisti.

1l presidente Truman firma la legge per gli aiuti al-
I'Europa rendendo operativo il piano Marshall.

Costituzione dell’Organizzazione europea per la coo-
perazione economica (OECE) col compito di coordi-
nare e sovrintendere al programma di ricostruzione
economica europea.

Si svolgono le elezioni politiche che sanciscono I’af-
fermazione della Democrazia cristiana.

Lo sbilancio a debito del Tesoro nel conto corrente
per il servizio di tesoreria provinciale aperto presso la
Banca d'Italia viene fissato al 15% dell’ammontare
complessivo della spesa.

Luigi Einaudi viene eletto Presidente della Repub-
blica al quarto scrutinio con 518 voti contro i 320
ottenuti da V.E, Orlando.

De Gasperi, le cui dimissioni sono state respinte da
Einaudi, attua un vasto rimpasto governativo.
Firma dell’accordo tra I’Ttalia e gli Stati Uniti per I'at-
tuazione del piano Marshall.

Attentato a Togliatti.

In applicazione dell’accordo italo-inglese 'Uic eser-
cita il monopolio integrale per le operazioni nella va-
lata britannica sulla base di 4.03 dollari per sterlina.



MINISTRI RESPONSABILI DEI DICASTERI ECONOMICI

Ministro
e Trsidente Miniiro Ministr SRiCuime e Mimewo
di nomina el Consiglio delle Finanze del Tesoro poi del Commercio ¢ Commercio del Bilancio
con I'Estero
26.7.1943 P. Badoglio D. Bartolini’ G. Acanfora® L. Piccardi’
G. Jung G. Jung? E. Corbino®
22.4.1944 P. Badoglio Q. Quintieri ¢ A, Di Napoli
18.6.1944 I. Bonomi S. Siglienti M. Soleri’ G. Gronchi
12.12.1944 1. Bonomi A. Pesenti M. Soleri G. Gronchi
21.6.1945 F. Parri M. Scoccimarro M. Soleri G. Gronchi
F. Ricci®
10.12.1945 A. De Gasperi M. Scoccimarro E. Corbino U. La Malfa® G. Gronchi
M. Bracci
13.7.1946 A. De Gasperi M. Scoccimarro E. Corbino P. Campilli R. Morandi
G.B. Bertone'?
2.2.1947 A. De Gasperi P. Campilli*’ E. Vanoni R. Morandi
31.5.1947 A. De Gasperi L. Einaudi'? L. Binaudi®’
G. Pella* G. Del Vecchio'! C. Merzagora G. Togni

R. Tremellonit®

! Fino all’11.2.1944. 2 Fino al 24.2.1944. * Dimissionario i 16.9.1943. * Interim dal 24.2.1944. * 1l ministero venne istituito con D.L.L.
22.12.1945, n. 809 dall'11.2.1944. © Soppresso col R.D. 2.6.1944, n. 150, Le sue competenze furono devolute ai ministeri delle Finanze ¢ dell'In-
dustria e Commercio. Il ministero fu ricostituito con D.L.L. 22.6.1944, n. 154, ® Dal 31.7.1945 in sostituzione di Soleri morto il 22 luglio. ® Dal
9 gennaio al 20 febbraio 1946,  '° Dal 18.9.1946, ' I ministeri delle Finanze e del Tesoro furono unificati con D.L.C.P.S. 2.2.1947, n. 16. ** Dal
6.6.1947, '* Il ministero fu istituito con D.C.P.S. 4.6.1947, n. 407. ' Dal 6.6.1947. " Dal 15.12.1947.







L’ASSETTO ISTITUZIONALE
DELLA BANCA D’ITALIA (1945-1948)

Con decreto legislativo luogotenenziale 5 gennaio 1945 il sen. Luigi
Einaudi venne nominato governatore della Banca d’Italia e il prof. Nic-
cold Introna direttore generale. Il giorno precedente era stata sospesa
Pincompatibilitd tra le cariche di governatore e di membro del Par-
lamento!.

Al Governatore erano attribuiti provvisoriamente: 4) i poteri del
Consiglio superiore e del Comitato del Consiglio superiore che eserci-
tava sentito il direttore generale?; 5) i poteri della presidenza del Con-
sotzio per sovvenzioni sui valori industriali (Csv1) e del Comitato cen-
trale amministrativo del Consorzio®.

Nell'Italia settentrionale, non ancora liberata, permaneva il regime
commissariale introdotto nel giugho 1945 dopo le dimissioni del diret-
tore generale Antonino Cimino*. Con D.M. 28 giugno 1944, n. 400
venne nominato ’avv. Giovanni Orgera che mantenne 'incarico fino al
24 aprile 1945%. Dopo la liberazione, con provvedimento della Com-
missione centrale economica del Comitato di liberazione nazionale Alta
Italia (Crnal) del 27 aprile, Francesco Sforza, segretario generale del-
PIstituto, fu nominato Commissario straordinario. Rimase in carica fino

! I membri del Parlamento non possono esercitare alcun ufficio retribuito
o gratuito nell’Istituto di emissione» (art. 132 del t.u. delle leggi sull’istituto di
emissione). Questa incompatibilith restava sospesa «fino a che non sari entrato
in funzione il nuovo Parlamento» (D.L.L. 4.1.1945, n. 1 — art. 2). Il decreto
inoltre revocava il D.L. 29.7.1944, n. 216 col quale Niccold Introna e Admeto
Pettinari erano stati nominati, rispettivamente, Commissario e vice Commissario
straordinario della Banca per i territori liberati.

2 Artt. 17, 18 e 20 dello statuto. In luogo delle riunioni del Consiglio supe-
riore e del comitato si svolgevano mensilmente le «iunioni governatoriali». Le
deliberazioni adottate erano portate a conoscenza del ministero del Tesoro per le
eventuali osservazioni ai sensi dell’art. 6 del D.L.L. 4.1.1945, n. 1.

? Anche per I'esercizio dei poteri del comitato centrale amministrativo, il
governatore doveva sentire il direttore generale della Banca.

4 Cimino era stato nominato il 25 febbraio 1945 in sostituzione di Giovanni
Acanfora. Assunse la carica il 1° maggio e la mantenne per circa due mesi.

> 11 decreto n. 400 aveva attribuito al Commissario i poteri del Consiglio
* superiore, del governatore e del direttore generale.
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a giugno quando gli uffici della Banca, trasferiti al nord nella «sede prov-
visoria di guerray, rientrarono nella capitales.

Con D.M. 19 aprile 1946, Donato Menichella, gid direttore gene-
rale dell’Iri, venne nominato direttore generale in sostituzione di In-
trona che cessava dal servizio a sua domanda. In segno di riconoscimen-
to dei servigi resi all’Istituto, nella riunione governatoriale del 7 maggio
gli fu conferito il titolo di direttore generale onorario?.

1l 6 giugno 1947 Einaudi entrd nel governo presieduto dall’on. De
Gasperi come vice presidente del Consiglio e ministro del Bilancio, do-
po che con D.L.C.P.S. 4 giugno 1947, n. 408 era stata sancita la com-
patibilitd tra la carica di ministro segretario di Stato e quella di gover-
natore della Banca d’Ttalia. Le funzioni governatoriali — compresi i
poteri del Consiglio superiore e del Comitato del Consiglio medesimo —
furono provvisoriamente affidate al direttore generale. 11 7 giugno con
decreto del Capo provvisorio dello Stato, Paride Formentini venne no-
minato vice direttore generale, carica che era rimasta vacante dal luglio
1944,

L’11 maggio 1948 Luigi Einaudi divenne presidente della Repub-
blica. Nei mesi successivi 'amministrazione della Banca d’Italia fu ri-
costituita nei suoi organi normali. Nella assemblea straordinaria del 28
luglio venne eletto il nuovo Consiglio superiore che, nella seduta del 7
agosto, procedette alla nomina del governatore nella persona di Donato
Menichella e, in quella del 18 settembre, alla nomina del direttore ge-
nerale e del vice direttore generale nelle persone di Paride Formentini e
Luigi Bernasconi gia direttore della sede di Firenzes.

DIRETTORIO

Governatore
Luigi Einaudi (5.1.1945 - 17.8.1948)
Donato Menichella (18.8.1948 - 18.8.1960)

Direttore Generale
(1) Niccold Introna (5.1.1945 - 18.4.1946)
Donato Menichella (19.4.1946 - 17.8.1948)

¢ Rimasero a Bergamo soltanto i Servizi monetari per seguire la produzione
dei biglietti di banca affidati ad alcuni stabilimenti del nord,

’ Introna era entrato nel 1988, non ancora ventenne, nella Banca nazionale
nel Regno d’Italia. Percorse tutti i gradi della carriera; nel 1928 era stato nomi-
nato vice direttore generale.

8 Le due nomine vennero approvate con Decreto del Presidente della Re-
pubblica in data, 18 agosto e 28 settembre 1948,



L'assetto istituizionale della Banca d'Italia (1945-1948)

Paride Formentini (18.8.1948 - 31.7.1959)

Vice Direttore Generale
Paride Formentini (17.6.1947 - 17.8.1948)
(1) Luigi Bernasconi (18.8.1948 - 1.10.1953)

Consiglio superiore

Branzi Renato

Carbone Gaetano (2)
Cascio Vincenzo

Fonda Savio Antonio (2)
Magli Leone

Mailler Francesco
Monico Paolo

Quaglia Giuseppe (2)
Rossi di Montelera Napoleone
Russi Vito

Vaccari Eugenio (2)
Zart Giulio

(1) Proveniente dai quadri della Banca.
(2) Membro del Comitato del Consiglio superiore.
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BIOGRAFIE
DEI PERSONAGGI CITATI*

Baffi, Paolo (1911 - 1989)

Bocconiano, fu assistente del prof. Mortara alla cattedra di statistica
della «Bocconi» dal 1933 al 1936. In quell’anno entrd in Banca d'Italia
assegnato al servizio Studi che diresse dal 1944 al 1956; collabord con
Einaudi alla messa a punto della politica di stabilizzazione e compi nu-
merose missioni nell’interesse. del governo e della Banca. Consigliere
economico della Banca d’Ttalia nel 1956, Direttore generale nel 1960,
Governatore dall’agosto 1975 all’ottobre 1979. Socio nazionale dell’ Ac-
cademia dei Lincei dal 1972, fu presidente della societd italiana degli
economisti dal 1980 al 1982. Presidente dell’Ente Einaudi dal 1979 alla
morte.

Bertone, Giovanni Battista (1874 - 1969)

Avvocato, deputato «popolare» dal 1919, partecipd al ministero Giolitti
(glugno 1920 - luglio 1921) come sottosegretario alle Finanze e ai due
governi Facta nel 1922 come ministro delle Finanze; presidente dell'I-
stituto di credito per la cooperazione (1923-24). Nel dopoguerra fu de-
putato alla Costituente per la Democrazia cristiana, ministro del Tesoro
in sostituzione di Corbino dall’ottobre 1946 all’aprile 1947, ministro
del Commercio con P'estero e, ad interim, dell'Industria ¢ commercio
nel quinto governo De Gasperi (maggio 1948 - gennaio 1950).

Campilli, Pietro (1891 - 1974)

Dirigente industriale, consultore nazionale per designazione della De-
mocrazia cristiana, deputato alla Costituente, fu ministro del Commet-
clo estero nel secondo ministerc De Gasperi (luglio 1946 - febbraio
1947) e del Tesoro nel successivo governo (febbraio - maggio 1947). Du-

* Non sono state incluse le biografie dei personaggi che hanno scarsa rile-
vanza con i temi trattati nel volume (alcune informazioni sono fornite in nota),
o per i quali non & stato possibile raccogliere informazioni.
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rante la seconda legislatura (1953-58) fu ininterrottamente ministro sen-
za portafoglio.

Carli, Guido (1914)

Consultore nazionale su designazione del Partito liberale, nel 1945 con-
sigliere di amministrazione dell’Ufficio italiano dei cambi. Nel 1947 fu
membro del Consiglio dei direttori del Fondo monetario internazionale.
Dal 1950 al 1957 presiedette il comitato di direzione dell’Unione euro-
pea dei pagamenti; ministro del Comsercio con I'estero nel Gabinetto
Zoli (1957-58), Governatore della Banca d’Ttalia dal 1960 al 1975.

Coppola d’Anna, Francesco (1889 - 1975)

Giornalista economico, nel 1937 entrd nell’ Associazione italiana tra le
societa per azioni in qualitd di capo ufficio studi, nel 1946 divenne vi-
cedirettore generale e dal 1954 direttore generale. Nel 1944 fece parte
della Commissione per lo studio dei problemi della ricostruzione finan-
ziaria istituita dal ministro del Tesoro Soleri.

Corbino, Epicarmo (1890 - 1984)

Economista accademico e uomo politico liberale, consultore nazionale e
deputato alla Costituente; ministro del Lavoro nel primo governo Ba-
doglio (1944), ministro del Tesoro dal dicembre 1945 al settembre 1946
nei primi due governi De Gasperi.

Costa, Angelo (1901 - 1976)

Armatore genovese, venne eletto nel 1945 presidente della Confindu-
stria, carica che mantenne per un decennio. Presiedette ancora I'orga-
nizzazione degli industriali dal maggio 1966 all’aprile 1970,

De Gasperi, Alcide (1881 - 1954)

Deputato dal 1921, divenne presidente del gruppo parlamentare del Par-
tito popolare. Arrestato nel marzo 1927 fu processato, condannato a 4
anni di carcere e graziato nel luglio successivo. Bibliotecario in Vatica-
no, rappresentd la Democrazia cristiana nel CLn. Ministro degli Esteri
nei governi Bonomi e Parri (giugno 1944 - dicembre 1945), diresse i
successivi ministeri dal dicembre 1945 all’agosto 1953.

Del Vecchio, Gustavo (1883 - 1972)

Economista, fu dalla fondazione membro del Consiglio nazionale delle
Corporazioni. Nel 1934 divenne rettore della Universita «Bocconi» di
Milano; fu destituito nel 1938 a causa delle leggi razziali. Fu ministro
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del Tesoro (giugno 1947 - maggio 1948) nel quarto governo De Gasperi,
assumendo I'interim del Bilancio quando Einaudi, che ne era titolare, fu
eletto presidente della Repubblica. Fu governatore per I'Italia del Fon-
do monetario internazionale (1948 - 1950).

Einaudi, Luigi (1874 - 1961)

Docente di Scienza delle finanze nelle universita di Torino e Milano e
di Economia politica al Politecnico di Torino, incarichi che dovette ab-
bandonare nel 1926. Collaboratore di prestigiosi giornali italiani e stra-
nieri, diresse «La Riforma sociale» fino alla soppressione nel 1933. Se-
natore dal 1919, Governatore della Banca d'Italia dal gennaio 1945 al
1948, membro dell’ Assemblea costituente dal 1946, vicepresidente del
Consiglio e ministro del Bilancio nel 1947-48. Presidente della Repub-
blica dal 1948 al 1955.

Ferrari Aggradi, Mario (1916)

Membro della Commissione economica del CLnar (1944), fu segretario
generale del Comitato interministeriale della ricostruzione (Cir) dal

1945 al 1958. Rappresentd I'Italia in numerosi organismi internazionali
(Oxce, Nato).

Introna, Niccold (1868 - 1955)

Entrato come volontario nella Banca Nazionale nel Regno nel dicembre
1886, percorse i vari gradi della carriera dapprima nelle filiali poi, dal
1906, presso I'amministrazione centrale. Ispettore generale dal 1919,
nel luglio 1928 fu nominato vicedirettore generale; nel luglio 1944 di-
venne commissatio straordinario della Banca per i territori liberati. Di-
rettore generale dal 5 gennaio 1945 al 19 aprile 1946, data delle sue
dimissioni. In maggio venne nominato direttore generale onorario.

La Malfa, Ugo (1903 - 1979)

Partecipd alla fondazione del Partito d’azione che rappresentd nel CLn.
Consultore nazionale e deputato all’ Assemblea costituente, nel 1946 en-
trd nel Partito repubblicano. Ministro dei Trasporti nel governo Parri
(1945) e della Ricostruzione nel primo governo De Gasperi (dicembre
1945 - luglio 1946). Ministro del Bilancio, nel 1961 ricopsi successiva-
mente numerosi incarichi governativi.

Mattioli, Raffaele (1895 - 1973)

Redattore capo della «Rivista bancaria» dal 1920 al 1922, insegnd Eco-
nomia e Politica economica alla «Bocconi» dal 1921 al 1925; negli stessi
anni fu segretario generale della Camera di commercio di Milano e, co-
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nosciuto Toeplitz, fu assunto alla Banca commerciale italiana nel 1925,
come segretario particolare dell’amministratore delegato; fu nominato
amministratore delegato, nel 1933. Artefice, nel 1946, della creazione
di Mediobanca, nel 1960 venne eletto presidente della Comir; si dimise
nel 1972.

Menichella, Donate (1896 - 1984)

Impiegato della Banca d'Italia dal 1921 al 1924, diresse 'ufficio di li-
quidazione della Banca italiana di sconto nell’ambito della Banca nazio-
nale di credito, di cui nel 1929 venne nominato titolare dell'ufficio di
rappresentanza di Roma. Direttore generale della Societa finanziaria ita-
liana nel luglio 1931, due anni pid tardi diresse la Sezione smobilizzi
dell’Ir: di cui divenne direttore generale nell’agosto 1934. Partecipd alla
elaborazione della legge bancaria nel 1936. Nel maggio 1946 divenne
direttore generale della Banca d’Italia, assumendo le funzioni governa-
toriali quando Einaudi, nel 1947, fu ministro del Bilancio. Governatore
dal 1948 al 1960, fu nominato governatore onorario. (Cfr. anche doc.
28).

Merzagora, Cesare (1898 - 1991)

Fin dal primo dopoguerra personalitd di spicco nell’ambiente finanzia-
rio italiano ed estero, fondd e diresse numerosi enti finanziari e bancari
nei Balcani, in Turchia, in Francia e nel Marocco. Rientrato in Italia nel
1938, divenne direttore generale della Pirelli. Ministro del Commercio
con 'Estero con De Gasperi (maggio 1947 - aprile 1949), eletto presi-
dente del Senato nel 1953, senatore a vita nel 1963.

Occhiuto, Antonino (1912)

Entrato in Banca d’Italia nel 1939, fu assegnato al servizio Studi dove
segui i problemi dell’economia reale e successivamente quelli monetari.
Capo servizio del Segretariato nel 1962 e del Personale tre anni pit
tardi, divenne ispettore generale nel 1967. Nell’ottobre 1969 divenne
vice direttore generale, carica che mantenne fino al 1976, quando fu
nominato direttore generale onorario.

Orgera, Giovanni (? - ?)

Funzionario del ministero del Tesoro, governatore di Roma, venne no-
minato commissario straordinario della Banca d’Italia per I'Italia set-
tentrionale nel giugno 1944. Svolse questo incarico fino alla vigilia della
liberazione (24 aprile 1945).
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Parri, Ferruceio (1890 - 1981)

Antifascista, aderente a «Giustizia e Liberta», confinato: politico dal
1925 al 1930, fu tra i promotori del Partito d’azione che lascid nel 1946.
Comandé con Cadorna e Longo il Corpo dei volontari per la liberta,
Deputato alla Costituente, fu presidente del Consiglio nel 1945. Presi-
dente dell'Istituto per gli studi di economia, nel 1963 venne nominato
senatore a vita.

Pesenti, Antonioc Mario (1910 - 1973)

Titolare della cattedra di Scienza delle finanze a Sassari nel 19335, venne
arrestato per la sua attivita antifascista. Scarcerato nel settembre 1943,
fu sottosegretario alle Finanze nel ministero Badoglio e nel primo mi-
nistero Bonomi; ministro delle Finanze nel secondo governo Bonomi
(dicembre 1944 - giugno 1945). Consultore nazionale, deputato alla Co-
stituente, senatore dal 1953 al 1968, Vicepresidente dell’Ir1 nel 1946-
1947, fondd e diresse «Critica economica» (1946-56).

Pettinari, Admeto (1891 - 1974)

Entrato nell’amministrazione della Banca d’Italia nel 1909, svolgeva le
mansioni di direttore della Sede di Bari quando fu nominato vice com-
missario straordinario della Banca per il territorio liberato (12 febbraio
1944 - 4 gennaio 1945). Fu nominato segretario generale il 20 gennaio
1945,

Rossi, Ernesto (1897 - 1967)

Uomo politico ed economista, fu sottosegretario al ministero della Ri-
costruzione nel governo Parri (1945), membro della Consulta nazionale.
Presiedette I’ Azienda rilievo alienazione residuati (ARAR).

Saraceno, Pasquale (1903 - 1992)

Assunto nel 1918 alla Banca Commerciale Italiana, svolse attivita pro-
fessionale di revisore di bilanci dal 1929 al 1933, anno in cui entrd al-
P'Irr divenendo successivamente consulente economico generale. Ordi-
nario di Economia industriale presso 'Universita Cattolica di Milano.

Scoccimarro, Mauro (1895 - 1972)

Esponente del Pcr, consultore nazionale e deputato alla Costituente, fu
ministro dell’Italia occupata nel secondo governo Bonomi (dicembre
1944 - giugno 1945) e ministro delle Finanze da giugno 1945 a febbraio
1947,
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Sforza, Francesco (1877 - ?)

Entrato in Banca d’Italia nel 1901, nel 1932 divenne direttore della
sede di Milano, segretario generale nell’ottobre 1943. I1 27 aprile 1945
fu nominato dal CLnar Commissario della Banca per I'Ttalia settentrio-
nale. Mantenne I'incarico fino al giugho 1945, quando gli uffici trasfe-
riti al Nord ritornarono a Roma.

Siglienti, Stefano (1898 - 1971)

Presidente dell’ Associazione bancaria italiana dal 1945 al 1971 e del-
P'Istituto mobiliare italiano dal 1946 al 1971, fu ministro delle Finanze
nel primo governo Bonomi (giugno - dicembre 1944) e presidente della
commissione Finanze e Tesoro della Consulta.

Soleri, Marcello (1882 - 1945)

Deputato dal 1913, nei due governi presieduti da Nitti fu sottosegre-
tario alla Marina (giugno 1919 - marzo 1920}, poi all'Industria e Com-
mercio (marzo - giugno 1920); ministro delle Finanze con Bonomi (lu-
glio 1921 - febbraio 1922) e della Guerra nel secondo governo Facta
{agosto - ottobre 1922). Fu di nuovo con Bonomi, a capo del ricostituito
ministero de] Tesoro (giugno 1944 - giugno 1945). Rimase al Tesoro nel
successivo governo Parri, fino alla morte (luglio: 1945).

Stone, Ellery Wheeler (1894 - ?)

Ammiraglio della marina americana, nel settembre 1943 giunse in Italia
con i primi componenti della missione militare alleata, di cui fu inizial-
mente capo di stato maggiore. Nel febbraio 1944 fu nominato sostituto
commissario capo della Commissione alleata di controllo per I'Italia, in-
fine commissario capo.

' Tarchiani, Alberto (1885 - 1964)

Giornalista e diplomatico; nel 1919 entrd al «Corriere della Sera», che
lascid nel 1925. Oppositore al regime fascista, collaboratore del giornale
«La giovine Italia», nel 1940, anno dell’invasione tedesca della Francia,
si trasferl in America. Rientrd in Italia nel 1943, e 'anno successi-
vo partecipd allo sbarco di Anzio. Da aprile a giugno 1944 fu ministro
dei Lavori pubblici nel secondo gabinetto Badoglic. Ambasciatore a
Washington dal gennaio 1945.

Tasca, Henry (1912 - ?)

Consigliere economico per il commercio estero presso la National De-
fense Commission (1940-41), fu rappresentante del dipartimento del Te-
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soro presso 'ambasciata americana 2 Roma (1945-48) e consigliere fi-
nanziario presso la Commissione alleata in Italia nel 1945.

Togliatti, Palmiro (1893 - 1964)

Membro del Partito socialista dal 1914, fu fra i fondatori del Partito
comunista nel 1921, Abbandond 'Ttalia nel 1926, per farvi ritorno nel
1944. Partecipd ai primi governi di coalizione democratica, dal 1944 al
1947: nel secondo gabinetto Badoglio e nel primo gabinetto Bonomi fu
ministro senza portafoglio; vicepresidente del Consiglio nel secondo go-
verno Bonomi, ministro della Giustizia con Parri e nel primo governo
De Gasperi. Membro della Costituente, fu eletto deputato nell’aprile
1948.

Vanoni, Ezio (1903 - 1956)

Consultore nazionale e deputato all’ Assemblea costituente. Fu ministro
del Commercio con I'estero nel terzo governo De Gasperi (febbraio -
maggio 1947) e delle Finanze con De Gasperi, Pella e Fanfani (maggio
1948 - gennaio 1954). Fu poi al Bilancio con Scelba e Segni (febbraio
1954 - febbraio 1956).
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lettera del presidente del Fondo per P'industria mec-
canica Corsi al ministro del Tesoro Giuseppe Pella
Attivita del Fid nei primi sette wreesi di vita e sua inca-
paciti a fronteggiare la crisi del settore meccanico.
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le (Irn), 11n, 12 e n, 58, 79, 106,
311, 319n, 328n, 485, 533, 545,
548-49.

Monte dei Paschi di Siena, 306, 384.

Societk Finanziaria Italiana (Sr1), 318
en.

Ufficio Interbancario, 270n.

2. Societd e imprese non bancarie

Acciaierie e Ferriere Lombarde Falck,
501, 505, 510.

Aereo-Caproni Trento, 545.

Aeroplani Caproni Taliedo, 545, 549.

Ansaldo; 373, 501, 505, 510.

Associazione nazionale enti economi-
ci agricoltura, 583n.

Autelco, 511.

AV.LS,, 545,

Azienda Ligniti Italiane, 583n.

Azienda rifornimenti Africa setten-
trionale, 583n.

Cantiere Navale Breda, 544-46, 548.

Cantieri Navali di Taranto, 545, 548.

Cantieri Navali Riuniti, 545, 548.

Cantieri riuniti dell’Adriatico, 501,
505, 510.

Caproni, 422n, 544-45, 548,

Caproni  Aeronautica Bergamasca,
545.

Carlo Erba, 511.

Cartiere Burgo, 293.

Cartiere A. Sordini e figli, 292-93,
295.

Cartiere Miliani, 294-95.

Ceat, 511,

CeMsa, 545, 549.

Ciom, 583.

Comitato Italiano Petroli, 583n.

Con;pagnia Generale di Elettricit,
545.

Compagnie portuali in Africa Setten-
trionale e in Albania, 383n.

Consorzi per la raccolta delle pelli,
583n.

Consorzi provinciali per le carni,
583n.

Consorzio Nazionale Distillatori spiri-
ti II categoria, 583n.
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Dalmine, 501, 505, 511.
Ducati, 545, 548-49.

Edison, 533.

Ente albanese gestione ammassi,
583n.

Ente colonizzazioni Italiani all’estero,
583n.

Ente cotone Africa Italiana, 583n.

Ente del Tessile Nazionale, 583n.

Ente industria attivitd agraria, 583n.

Ente Nazionale Distillazione Materie
vinose, 583n.

Ente Nazionale Esportazione Canapa,
583n.

Ente Nazionale insegnamento medio e
superiore, 583n.

Ente Puglia d’Etiopia, 583n.

Ente Romagna d’Etiopia, 583n.

Ente Stampa, 583n.

Ente Veneto d’Etiopia, 583n.

Enti Economici dell’Agricoltura,
583n.

Ercole Marelli, 511, 545.

Fiat, 18n, 36, 456, 483n, 501-502,
504-505, 510, 541, 544-45, 548.

Finsider, 52, 177n, 422 e n.

Fratelli Marzoli, 511.

Iuva, 422n, 501, 510.

Industrie’ Chimiche Minio Murano
Barbini, 511.

Isotta Fraschini, 545, 548-49.

Italian Handecraft Industries Corpora-
tion, 507.

La Magona d’Italia, 511.
Lancia, 511.
Lanificio Rossi, 433 e n.

Magneti Marelli, 545.

Microtecniea, 511.

Montecatini, 182, 284, 501-502, 504-
503, 510.

Navalmeccanica, 501, 505, 510.
Qdero-Terni-Orlando, 501, 505, 510.
Officine Galileo, 511.

QO.M., 545.

Piaggio, 545.
Pireﬁi, 501-502, 504-505, 510, 533.
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Reggiane, 545, 548.

Renault, 483n.

Riv Officine di Villar Perosa, 511.
Rumianca, 533.

Sacic, 583n.

Sarra-Dalmine, 545, 548.

Sava, 583n.

Scim, 583n.

Sezioni provinciali dell’ alimentazione,
583n.

S.I.A.C,, 501, 510.

Siai-Marchetti, 548.

Societd Ala Italiana, 583n.

Societd Franco Tosi, 544-45, 548.

Societ? incremento ginestra, 583.

Societa Italiana Ernesto Breda, 545.

Societd Nebiolo, 36n.

Societa trasporti Adriatico-Balcani,
583n.

Solvay & C., 511.

Stabilimento Aristide Staderini, 33n,
293-94, 378 e n.

Stabilimento  Arti
378n.

Stabilimento De Agostini, 294.

Grafiche, 294,

Terni, 501, 505, 510.
Tipografia Staderini, vedi Stabilimen-
to Aristide Staderini.

Ucof, 583n.
Udoga, 583n.

3. Organi dello Stato

Aeronautica (ministero della), 301,

Affari Esteri (ministero degli), 326-
327, 331, 338, 340, 399.

Agricoltura e Foreste (ministero del-
1a), 430.

Alien Property Custodian, 155-56.

Alta corte di giustizia, 339n.

Alto Commissariato per I'alimentazio-
ne, 430.

Amministrazione delle Poste, vedi Po-
ste e Telecomunicazioni (ministero
delle).

Assemblea costituente, 10, 15, 32, 37,
39,41, 44-5, 52, 54, 59, 74, 82, 93,
252n, 340n, 392, 420,474 e n, 482,
483n, 484n, 490, 541n, 600-601,
603.
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Bilancio {ministero del), 54, 79, 474.

Camera dei deputati, 130n, 538n.

Comitato dei ministri, 44, 305-306,
352,

Comitato interministeriale per il cre-
dito ed il risparmio (Cicr), 51-2, 55,
72, 88, 465n,473,476n,517,518¢
n, 578, 602.

Commercio. estero (ministero del),
513, 544, 550n.

Commissione dei settantacinque, 600.

Commissione Tecnica del ministero
dell’Industria, 390.

Consiglio dei ministri, 34, 36, 45, 52,
57, 66, 80n, 108, 130 en, 131, 208,
392, 470, 474, 529-31, 540, 598,
601,

Consulta nazionale, 32-3, 597.

Corte di Cassazione, 339n.

Costituente (ministero per la), 120n,
208n, 598.

Esteri (ministero degli), 41, 260, 337,
456, 500, 542, 601.

Finanze (ministero delle), 5, 11, 16,
29, 34,42,49,53, 119n, 184, 228n,
256, 417, 541 e n, 559, 594, 601,
605. .

Finanze e Tesoro (ministero delle), 54,

Industria (ministero della), 79, 222,
224-26, 269n, 390, 510, 550n, 605.
Interni (ministero degli), 21n, 257.

Lavori pubblici (ministero dei), 49,
301.

Parlamento, 594, 607.

Poste e Telecomunicazioni (ministero
delle), 230-31, 233, 236, 246, 259.

Presidenza del Consiglio dei ministri,
139n, 252, 254, 317, 377

Ragioneria generale dello Stato, 540.
Ricostruzione (ministero della), 269n.

Scambi e valute (ministerc degli), 139
e n, 334-35, 510, 550n.

Scambio delle valute (sottosegretaria-
to allo), 139 e:n.

Scambio delle valute (sovrintendenza
allo), 139 e n.

Senato della Repubblica, 583n.
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Sottocommissione per il Bilancio, 147
en.

Tesoro (ministerodel}, 5,9, 10en, 11,
15-6, 23, 24n, 26, 28-9, 31-4, 42-3,
45, 47, 49-51, 53, 55, 57-9, 61, 63,
71,73,76,78-9, 90, 100, 109, 116-
117,119,120en, 126en, 127, 133,
138-39, 146-47, 160, 184, 187-88,
190, 193, 197, 203-206, 223, 225,
231-33, 236-37, 239, 246-47, 249,
252, 255, 258-59, 2700, 273, 276,
278, 291, 294.95, 299-301, 306,
308-309,311-14,355,372,37%en,
380-82,411-12, 414n, 417-18, 430-
434, 448, 466-67, 470, 472, 477 e
n, 489, 510, 517-19, 538, 541 e n,
542, 550n, 559-63, 566, 570-71,
576-77, 582n, 586 e n, 590n, 594,
598, 600, 603-604, 605n, 607.

Trasporti (ministero dei), 258, 262,
301.

4. Alire istituzioni

Accademia nazionale dei Lincei, 14.

Agenzia Finanziaria Alleata (Ara), 290
e n, 291, 334-35, 338.

Alien Property Custodian, 155-56.

Allied Military Government (AMma),
185, 221-22, 225.

Ambasciata degli Stati Uniti (a Roma),
8-9, 152, 217, 220, 223, 225, 310.

Ambasciata d’Italia (a Washington),
7n, 453, 457, 503.

Associazione delle piccole industrie
{Ar1), 58n.

Associazione tra le societa italiane per
azioni (AssoNIME), 141n.

Assolombarda, 58.

Camera del Lavoro di Milano, 58.

ComMiNrFORM, 94, 4851, ‘

Comitato- : di-liberazione nazionale
(Cin), 190, 173, 182 e n, 190n,
197n, 198.

Comitato-di liberazione nazionale per
P’Alta Italia (Cunan), 10en, 1len,
20, 26n,100n, 172 en; 176n, 177n,
178n, 183, 184 en; 185 e n, 186 ¢
n, 195, 320n, 597, 607.

Comitato interministeriale per la rico-
struzione (Cir), 43, 107, 269, 279n,
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280, 282, 516, 542 e n, 579n, 5851,
592.

Commissione - centrale - economica
(presso il Cinal), 11'en, 172 e n,
174,176en,177en, 178, 180, 186,
195, 320n, 607.

Commissione dei Sedici (a Parigi), 458
en, 459n.

Commissione di studio per gli accordi
sul cambio della moneta e delle am-
lire, 260 e n.

Commissione di studio per i problemi
della ricostruzione finanziaria (pres-
so il ministero del. Tesoro), 95,
141n, 144n, 147n, 157n.

Commissione economica (presso il mi-
nistero della Costituente), 36, 105 ¢
n, 383n, 450.

Commissione economica {presso il mi-
nistero degli Affari Esteri), 327,
328 e n, 331, 338, 340.

Committeeon Multiple Exchange Prac-
tices (presso il Fui), 443-45,

Confederazione generale dell'indu-
stria italiana (Confindustria), 12,
20, 22, 34, 36, 45 e n, 56, 58 e n,
65, 82n, 83n, 102, 195, 598-600,
602.

Confederazione generale italiana. del
lavoro (Coi), 45, 598-600.

Conferenza delle Riparazioni (a Pari-
gl), 327, 336-37, 341.

Congresso (degli Stati Uniti), 85, 93,
102, 320n, 387, 391, 400, 402, 426
en, 491, 492 e n, 493-94,

Consorzio per sovvenzioni sui valori
industriali (Csvi), 311, 312n, 607.

Delegazione tecnica italiana (Deltec),
101, 108, 357 e n, 447, 503n, 509,
542.

Dipartimento del Tesoro (Stati Uniti),
31, 98, 126, 156, 205, 289, 387,
400, 408.

Dipartimento di- Stato (Stati Uniti),
102-103, 105 e n, 150, 386-88, 408,
425, 459.

Economic Cooperation Administra-
tion (Eca), 85; 88n; 539n, 57% e n,
594.

Ente per gli studi monetari, bancari ¢
finanziari «Luigi Einaudi», 21n.

Esteri (ministero francese degli}, 459.
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European Coal Organization (Eco),
405.

European Recovery Program (Erp)
(detto anche Piano Marshall), 54; 85
¢ n, 86-7, 93, 94n, 99, 102-103,
463, 476, 478, 482, 486, 488, 492,
495, 508, 529, 539 e n, 540, 542,
573, 602, 604.

Executive Board (del Fui), 439, 441-
444, 446, 490-94.

Federammassi, 430. .

Federazione italiana dei consorzi agra-
ri (Federconsorzi), 438.

BederCefapa, 430-32.

Finanze (ministero della Rsi delle),
334n.

Fondazione Luigi Einaudi - Torino,
88n, 112,

International Emergency Food Com-
mittee (1.E.F.C.), 405.

International Trade Organization
{Iro), 407.

Istituto centrale di statistica (Istat),
285, 296, 449 e n, 467, 574.

Istituto di previdenza sociale, 539.

Istituto nazionale per i cambi con Pe-
stero (Incg), vedi Ufficio italiano dei
cambi.

Istituto nazionale per il commercio
con Vestero (Ic), 222 e n, 225.
Istituto Nazionale per lo Studic della

Congiuntura (Isco), 83n.
Istituto Poligrafico dello Stato, 30,
33n, 126n, 293, 302, 377.

National Advisory Council (presso il
Congresso degli Stati Uniti), 493 e

n
Nazioni Unite, 41, 142n, 217, 220,
340-41, 444.

Office of Strategic Services (Oss),
184.

Otganizzazione europea per la coope-
razione economica {Ouce), 604.

Policy Planning Staff (Prs}, 103.

Societi Italiana degli Economisti, 25n,
27n, 32n, 35n, 44n, 84n, 90n, 100n,
106, 240n.

Sottocommissione Finanziaria (della
Commissione alleats), 125n, 223,
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225-26, 276, 288, 289n, 290 e n,
291.

Stato magfgiore alleato {Combined
Chiefs of Staff); 215, 216 e n, 217-
221, 274, 276717, 282-83, 336.

Stock Exchange, 408, 447.

Ufficio italiano dei cambi (Uic), 64,
96-7, 98 e n, 99, 101, 103, 138 e n,
139-40, 263-64, 279-80, 318, 333-
335, 343 e n, 345, 401, 424, 434n,
448,460,475 en, 500en, 510, 515,
521 e n, 524, 597, 603-604.

Ufficio nazionale statistico economico
per Vagricoltura (Unsga), 430,
431n, 432-33.

United Nations Relief and Rehabilita-
tion Administration (Unrra), 18,
64, 98n, 100-102, 107, 125n, 357 ¢
n, 359, 361, 363-64, 386, 387 e n,
390-91, 394, 399-400, 403n, 404-
405, 407, 475, 597, 599.

Unione europea occidentale (Uro),
603.

U.S. Commercial Corporation, 154,
224, 226.

War Assets Administration, 509.
Zecea, 335, 342,

5. Periodici

«Business Weeks, 426.

«Corriere della Sera» (Il), 41, 72n, 76,
80, 93, 99, 190, 419n, 512n.

«Critica economica», 44n, 196n.

«Critica Sociale», 482n.

«Cronache socialis, 97n.

«Economist» (The), 344,

«Financial and Commercial Chroni-
cle», 425-26.

«Giornale del Mattino» (Il), 190n.
«Globo» (11}, 26, 130n, 187n, 227n.

«Herald Tribune» (The), 387n.
«Idean, 190n.

«Liberta» (La), 172n, 173n, 177-78,
195,
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«Mondo» (I}, 97, 279 e n.
«Moneta e crediton, 66n.

«Negotia», 4590, 498n.
«wa York Times» (The), 386, 426,
95.

«Pontex (I}, 38n.
«Popolo» (11}, 18.

«Rivista penale», 340n.,
«Secolo liberale», 195.
«Unita» ('), 37, 78, 94n.,
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6. Archivi

Archivio centrale dello Stato, 108-
109, 112,

Archivio Fondazione Luigi Einaudi -
Torino, 12, 41, 542n.

Archivio dell’Istituto storico della re-
sistenza in Cuneo e provincia, 108,
112, 197n.

Archivio di Stato di Cuneo, 108.

Archivio storico della Banca d’Italia,
VIII, 6n, 106, 108.
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Accordi e istituti di Bretton Woods,
94n, 101-102, 117 e n; 121n, 122
en, 208 ¢n, 316 e n, 357-67, 392-
394, 408-409,437-49,478,487-99.

Aiuti alleati, 23n, 44, 88n, 93, 100n,
101, 102n,145-47, 159, 386-88;
di cui:

— UNRRA, 18, 64, 100-102, 125,
147, 359, 361, 363, 386, 387 e n,
390, 394, 399-400, 405;

— post-UNRRA, 103, 387 e n, 391,
400, 404-406, 458-64, 475-76, 492
en, 339n;

vedi anche Rapporti con gli alleati,
Piano Marshﬁ.

Ammassi obbligatori, 23n, 65, 412,
428-33.

Anticipazioni al Tesoro, 311-12;

— temporanee, 334, 586;

— straordinarie, 57, 184n, 477 en,
534n, 586;
vedi anche Banca d’Ttalia, Buoni del
Tesoro, Bilancio dello Stato, Finan-
ziamento del Tesoro.

Banca d’Italia

~— amministrazione centralé al nord,
6-7, 11, 124 e n, 183-84, 185n;

— impieghi commerciali, 10, 67, 311,
312n, 518;

— impieghi verso il Tesoro, 10, 79,
252, 311;

— rapporti con gl alleati, 123-25,
138-41, 335-36, 448;

— rapporti ‘con il sistema bancario,
65-6, 89,.569-70;

— rapporti con Tesoro e governo, 7-8,
12-3, 45, 65, 79,104, 115-22, 318-
319, 352-533, 538-42;
vedi anche Anticipazioni al Tesoro,
Biglietti di banca, Circolazione,
Depositi, Oro, Riserve valutarie,
Tasso di sconto.

Banche, vedi Credito Commerciale,
Depositi, Impieghi bancari, Politi-
ca monetaria e creditizia, Rapporto
tra impieghi e depositi, Riserve ob-
bligatorie.

Biglietti di banca

— fabbricazione, 31, 33-4, 177, 184,
260, 262, 288-96, 303-304, 378
en;

— fabbricazione negli USA (negoziati
per la), 31, 288-93;

— furto dei clichés, 30, 33n, 377-78;

— stampigliatura, 31, 38n, 288, 295,
296 e n, 297;
vedi anche Cambio della moneta,
Circolazione.

Bilancia dei pagamenti, 89, 390-91,
396-97,.399, 402-404, 406;

— disciplina degli investimenti esteri
in Italia, 528, 531-32;
vedi anche Commercio con Pestero,
Riserve valutarie.

Bilancio dello Stato, 23-4, 45, 53, 57,
65, 67, 79, 130, 157, 184, 203,
205, 210, 463, 475, 479-81, 538-
542, 582-85.

Borse, 25n, 55 e n, 64, 162-71, 420,
453.454 528.33;
vedi anche Mercato finanziario:

* Per riferimenti a singole istituzioni diverse dalla Banca d’Italia e dalla Ban-
ca Nazionale, si veda I'Indice degli enti e istituzioni.
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Buoni del Tesoro, 147, 163-64;

— Buoni del Tesoro ordinari, 16, 250,
34, 42-3, 62, 127-29, 136-37, 184,
187n, 188, 193, 252, 311-13, 369-
372, 375-76, 381, 389, 412, 566
en, 577-78, 586-87, 590,

~ Buoni del Tesoro poliennali, 9,
133-34, 136-37, 188, 190, 193,
203, 207 e n, 312-13, 368-71, 375-
376, 389, 566.

Cambi, 117, 263-69, 279-82, 315,
343.48, 397, 400-401;

— conti valutari (sistema del 50%]),
63, 90, 343-46, 349-401, 522;

— controllo dei cambi, 97, 138-40,
215.26, 521 e

— correttivo del cambio (o differen-
ziazione dei tassi), 65, 97-8, 264-
265, 269n, 279-82, 343-46, 521;

— dichiarazione di parita al FMI, 394,
399, 408, 487-99;

speculazione sui, 347, 350;

— tassi del mercato nero, 21, 40, 46,
63, 65, 98-9, 474-75, 513, 521,
526-27, 552-53, 567, 572-73;

— tasso ufficiale di cambio, 63, 97-
99, 263, 269n, 279-80, 521, 523-
524, 526-27, 552-53, 572-73;

— valute esportazione, 98-9, 401, 522
en, 523, 526-27, 567, 572;
vedi anche Commercio con Pestero,
Politica valutaria, Riserve valuta-
rie.

Cambio della moneta, 28, 30-8, 49, 91
en, 96, 141, 147 en, 181, 193,

288, 297-302, 378,528 e n;

— piano generale, 31, 230-62, 297-
302;

— Primo programma ('44/°45), 31,
241-56;

— Secondo programma ('46), 256-62;

— e imposta straordinaria sul patrimo-
nio, 33-6, 96n, 147, 240n.

Circolazione, 36, 40-1, 45-6, 50-1, 59,
6len, 63n, 65-6,75-9, 117, 131n,
14243, 160, 178-79, 195, 201,
207n, 311-15, 368-70, 372, 374,
398, 470-73, 480, 515, 534-37,
563-68, 572-73, 578, 587-88;

di cui:

— am-lire, 9, 23 e n, 42, 62-3, 131,

142,:150, 151n, 204-205, 218, 237,
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247-48, 258, 260n, 261, 274-78,
288, 290n, 300, 326 en, 328-32,
378n, 401n;

— biglietti di banca, 40, 42, 132n,
255, 257, 311, 3717-78;

— biglietti di Stato, 247, 260, 300,
311 ’

~ titoli provvisori, 42, 238, 303;

— unificazione delle emissioni, 215-
216, 218n,274-78, 330 e n;
vedi anche Biglietti di banca, Circo-
lazione, Velocita di circolazione.

Circuito dei capitali, 43, 44n, 62-3,
67, 71, 167-68, 371;
vedi anche Bilancio dello™ Stato,
Mercato finanziario, Politica della
spesa pubblica.

Clausola oro, 15n; 128-29, 132,
Cobelligeranza, 331 e n.

Commercio estero, 97, 99-100, 153-
156, 263-69, 360-67, 386-88, 402-
404;

— clausola della «nazione pili favori-
ta», 155;

— clearings (e accordi di pagamento),
117, 437, 522;

— controlli sul, 100 e n, 155-56, 263-
269;

— importazioni «franco valutas, 74n,
343-51, 512-15;

— piano importazioni 1946, 100, 320-
324;
vedi anche Aiuti alleati, Bilancia dei
pagamenti, Cambi, Piano Marshall,
Politica valutaria, Riserve valuta-
rie.

Congiuntura (economica e politica)

— nell’'ltalia liberata, 4-10, 17-21,
190-92, 197-204;

— nel nord, 10-1, 176-86;

— nel 1946-47, 12.7, 39-71, 74, 81-2,
87, 103, 283-87, 424-27, 466-68,
474-86.

Conti - «post-liberation», 152, 156,

vedi anche Bilancia dei pagamenti.
Credito commerciale; 62, 66-7, 69, 77,

90, 92, 387;

vedi anche Depositi, Impieghi ban-

cari, Politica monetaria e crediti-

zia; Rapporto tra impieghi e depo-

siti; Riserve obbligatorie:
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Danni di guerra e riparazioni, 41, 157,
205, 210, 320, 358, 401n;
vedi anche Trattato di pace.

Debito pubblico, 23, 44, 117, 160,
187, 199-201, 532, 565, 577;
vedi anche Buoni del Tesoro, Mer-
cato finanziario, Politica della spe-
sa pubblica, Politica tributaria.

Depositi, 29, 36, 61-2, 68, 588.93;
presso:

— Banca d'Italia, 40, 46, 61, 66-7,
127en,188en, 193,252,271 e n,
305, 311, 313-14, 372, 380-382,
412, 472n, 476, 518-19, 562, 566-
67, 571,

— sistema bancario, 46, 61, 68, 74-5,
174, 180, 188n, 207n, 228, 252-
254, 270, 272, 306-308, 313, 368-
370, 372, 374, 380 en, 382-83,
385, 397n, 516-20, 562, 565, 574,
576, 578, 589, 591;

- Tesoro, 61, 187-88, 193, 252, 309,
314, 372, 380-82, 51819, 562,
566-67, 571, 576;

— indisponibili, 62, 380 e n, 564;
vedi anche Banca d’Italia, Impieghi
bancari, Politica monetaria e credi-
tizia, Rapporto tra impieghi e de-
positi, Riserve obbligatorie.

Dichiarazione di Hyde Park, 124n,
134n, 148, 215n;
vedi anche Aiuti alleati, Rapporti
con gli alleati.

Disavanzo pubblico, 23, 45, 83n, 88-
89, 187, 211, 463, 469, 480, 539.

Disoccupazione, 19-21, 64, 67, 80, 85-
86, 190-92, 541.

Dottrina Truman, 426n.

Finanziamento delle imprese, 79;

— attraverso il FIM, 58, 80 e n, 83n,
394, 402-404, 543-50;

— attraverso I'Export-Import Bank,
100-102, 320-22, 387 e n, 394-95,
402-404, 426, 455-57, 478, 499-
511.

Finanziamento del Tesoro, 10, 16, 28,
65,79, 31114, 429n, 577, 586-88,
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