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Sintesi 
Le recenti tendenze all’adozione di politiche commerciali protezioniste hanno richiamato il 

periodo della Grande Depressione degli anni ’30, che fu contraddistinto da una spirale di misure 
restrittive sul commercio e da un crollo senza precedenti degli scambi internazionali. Questo lavoro 
propone una rassegna dell’ampia letteratura che ha indagato il processo di innalzamento delle barriere 
commerciali seguito alla crisi del 1929, valutandone le conseguenze economiche e geopolitiche. Pur 
non rappresentando la principale causa della recessione globale che colpì l’economia mondiale in 
quegli anni, l’inasprimento delle restrizioni commerciali - spesso motivato dalla necessità di difendere 
la parità aurea e i cambi fissi nel quadro del gold standard - ne aggravò la profondità e la durata. La 
protezione commerciale ebbe rilevanti effetti negativi anche sul piano geopolitico, favorendo il 
deterioramento delle relazioni internazionali e il consolidamento di blocchi economici autarchici, in 
particolare nei paesi caratterizzati da regimi autoritari. 

Abstract 
The recent trend toward protectionist policies harks back to the 1930s, when rising trade barriers 

coincided with a dramatic collapse in international trade. This paper reviews recent studies on the 
interwar experience, reconstructing the series of trade restrictions introduced after 1929 and assessing 
their macroeconomic and geopolitical impact. While protectionism – principally aimed at preserving 
fixed exchange rates under the gold standard – was not the main driver of the Great Depression, it did 
exacerbate and prolong the crisis. Trade protectionism also had severe geopolitical effects, 
contributing to the deterioration of international relations and the formation of autarkic economic 
blocs, particularly in countries with authoritarian regimes. 
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1. Introduzione1

Le tensioni geopolitiche degli ultimi anni e il recente cambio di presidenza negli Stati Uniti hanno
favorito un ritorno al protezionismo commerciale a livello internazionale. Diverse voci istituzionali2 
hanno richiamato l’analogia storica con l’escalation protezionista degli anni Trenta del secolo scorso, 
che contribuì a una profonda contrazione dell’economia reale, al deterioramento delle relazioni 
internazionali, alla formazione di blocchi autarchici e, infine, allo scoppio del secondo conflitto 
mondiale. 

Il crollo dell’economia mondiale durante la Grande Depressione risulta il più marcato della storia 
contemporanea in tempo di pace: tra il 1929 e il 1932, si registrò a livello globale una contrazione 
della produzione industriale e del valore degli scambi con l’estero rispettivamente di circa il 35 e il 
60 per cento. Esso fu principalmente l’effetto della risposta alla crisi del 1929, centrata su politiche 
macroeconomiche deflazionistiche, fortemente orientate al mantenimento della stabilità del cambio 
aureo delle valute fissato nella cornice del gold standard. A tali politiche si associarono restrizioni al 
commercio internazionale sempre più severe, per lo più motivate dall’obiettivo di limitare i deflussi 
di riserve auree. Le restrizioni agli scambi non furono quindi la principale causa della contrazione 
dell’economia mondiale, ma, come mostrano diversi lavori empirici (e.g. Crucini e Kahn 1996, Perri 
e Quadrini 2002, Bond et al. 2013) contribuirono ad aggravarne significativamente le conseguenze. 

L’obiettivo del presente lavoro è quello di tracciare un quadro dettagliato del contesto che alimentò 
l’innalzamento delle barriere commerciali dopo il 1929, valutandone gli effetti economici e politici. 
Dall’esperienza storica si cercherà, inoltre, di trarre insegnamenti utili per il presente, pur tenendo 
debitamente conto delle differenze del contesto passato rispetto a quello attuale. Una rassegna delle 
ricerche più recenti sul tema appare oggi particolarmente utile: la crescente letteratura empirica 
sviluppatasi sull’argomento ha, infatti, utilizzato nuove ricostruzioni di dati sugli scambi 
internazionali con ampio dettaglio di prodotti-paesi e, anche adottando modelli strutturali di gravity, 
ha permesso la realizzazione di indagini quantitative su questioni ancora oggetto di dibattito.  

In primo luogo, la stessa misurazione dell’entità delle barriere protezioniste, tradizionalmente 
ricostruita sulla base di misure tariffarie, trova un limite nella natura molteplice delle restrizioni messe 
in atto, che includono non solo dazi alle importazioni ma anche misure non-tariffarie, quali quote di 
importazione o controllo governativo diretto sull’allocazione delle valute per gli scambi con l’estero. 
A riguardo, Jacks et al. (2011) hanno proposto un indicatore sintetico delle barriere al commercio 
globale nel lungo periodo che permette di considerare l’insieme di queste barriere: l’incremento dei 
costi degli scambi che questo indicatore restituisce – misurato in termini tariff equivalent – risulta 
pari in quegli anni a circa 25 punti percentuali, il maggiore della storia moderna. 

In secondo luogo, è ancora non del tutto chiara la misura precisa di quanto il crollo del commercio 
mondiale avvenuto negli anni della Grande Depressione possa essere attribuito alla prolungata 
contrazione del PIL – effetto delle politiche macroeconomiche restrittive adottate in risposta alla 

1 Ringrazio Federico Barbiellini Amidei, Federico Cingano e Matteo Gomellini e un referee anonimo per i preziosi 
suggerimenti. La locuzione “Trade Policy Disaster” è tratta da Irwin (2012). Le opinioni espresse in questo lavoro sono 
quelle dell’autore e non coinvolgono la Banca d’Italia. 
2 Si veda ad esempio, l’intervento del Presidente della Repubblica Sergio Mattarella alla Cerimonia di consegna 
dell’onorificenza accademica di Dottore honoris causa dall’Università di Aix-Marseille: «L’ordre international entre 
règles, coopération, compétition et nouveaux expansionnismes». Marsiglia, 5 febbraio, 2025. Si veda anche l’intervento 
del Governatore Fabio Panetta al 31° Congresso Assiom Forex: “L’economia mondiale tra incertezza e trasformazione”, 
Torino, 15 febbraio 2025. 

https://www.quirinale.it/elementi/127308
https://www.bancaditalia.it/media/notizia/il-governatore-fabio-panetta-al-31-congresso-assiom-forex/
https://www.bancaditalia.it/media/notizia/il-governatore-fabio-panetta-al-31-congresso-assiom-forex/
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crisi – piuttosto che alle barriere protezioniste. Il lavoro seminale di de Bromhead et al. (2019), che 
misura l’impatto delle misure protezioniste sul commercio per il Regno Unito, ha aperto la strada ad 
analisi più accurate a questo quesito. La tesi secondo cui il crollo del commercio di quegli anni sia 
prevalentemente attribuibile alla riduzione del reddito e, in misura minore ma comunque significativa, 
alle misure protezioniste, ne esce rafforzata. Ciononostante, queste ultime ebbero comunque un 
effetto discriminatorio molto marcato, reindirizzando, ad esempio nel caso del Regno Unito, i flussi 
all’interno dell’Impero britannico.  

Una terza questione riguarda l’origine delle misure protezioniste. Come accennato, queste possono 
essere tendenzialmente considerate uno strumento, in alcuni casi necessario, cui i governi fecero 
ricorso nel tentativo di difendere i cambi fissi delle valute nel contesto del gold standard (Eichengreen 
e Irwin, 2010). Tuttavia, lo Smoot-Hawley Tariff Act (SHTA), il principale provvedimento 
protezionista adottato negli Stati Uniti nel 1930, fu varato su pressione dei produttori americani, in 
particolare nel settore agricolo, e non solo per motivi di difesa del cambio. Le pressioni e le 
controreazioni politiche che seguirono furono importanti, come emerge da recenti studi (Mitchener 
et al., 2022): l’impatto delle ritorsioni protezioniste che furono adottate nei confronti delle 
esportazioni americane da tutti i partner commerciali degli USA, fu molto rilevante. 

Oltre allo studio quantitativo delle misure protezioniste e delle loro ripercussioni economiche, si 
discute delle loro conseguenze geopolitiche, che O’Rourke (2009) ritiene abbiano prodotto effetti 
anche più dannosi di quelle economiche. Vi fu una significativa eterogeneità tra Paesi nella 
persistenza delle tendenze protezioniste. In particolare, gli Stati Uniti, che innescarono l’escalation 
delle misure protezioniste con lo SHTA, furono anche i primi a adottare un nuovo indirizzo di 
riapertura agli scambi dal 1934, a seguito dell’insediamento alla Presidenza di F. D. Roosevelt; al 
contrario, i regimi autoritari come l’Italia e la Germania accentuarono sempre di più il controllo 
governativo diretto sugli scambi in direzione autarchica. 

Il lavoro si sviluppa come segue. La seconda sezione discute brevemente la contrazione economica 
e commerciale associata alla Grande Depressione, ne analizza le cause, ed esamina come abbia 
innescato risposte protezioniste da parte di diversi Paesi. La terza sezione fornisce un quadro di sintesi 
sull’entità delle barriere agli scambi che si elevarono. La quarta sezione ricostruisce le principali 
tappe dell’involuzione protezionista: l’avvio della guerra commerciale seguita all’introduzione dello 
SHTA da parte degli Stati Uniti; l’implosione dell’ordine monetario internazionale dopo l’abbandono 
del gold standard da parte del Regno Unito; un’ultima fase caratterizzata dalla divergenza tra regimi 
che intensificarono l’involuzione autarchica, e Paesi che procedettero a una, seppur modesta, 
riapertura agli scambi con l’estero. La quinta sezione discute le conseguenze economiche delle 
politiche protezioniste, in primo luogo sul volume e la direzione degli scambi, in secondo luogo sul 
prodotto interno lordo. La sesta sezione affronta il caso dell’Italia. La settima discute le ripercussioni 
geopolitiche delle misure protezioniste. Nella sezione conclusiva si traccia un parallelo tra 
l’escalation protezionista negli anni ’30 del Novecento e il contesto attuale, evidenziando analogie e 
differenze. 

2. La Grande Depressione e le cause del protezionismo negli anni Trenta
La spirale di aumento delle barriere agli scambi registrata negli anni ’30 del secolo scorso si

inserisce nella grave contrazione dell’economia mondiale, iniziata a partire dalla crisi di Wall Street 
del 1929, nota come Grande Depressione. Tra il 1929 e il 1932, la produzione industriale globale si 
contrasse del 28 per cento, mentre il valore del commercio estero crollò del 65 per cento, sia per la 
riduzione dei prezzi, sia per il calo dei volumi, ridottisi di circa un quarto (Figura 1). La contrazione 
del reddito originò dalla crisi finanziaria negli Stati Uniti dove si verificò un calo del prodotto pro 
capite reale, dal 1929 al 1933, di oltre il 30 per cento. Si trasmise in misura generalizzata a tutte le 
economie occidentali (Figura 2), portando a un calo del prodotto di oltre il 10 per cento sia in Francia, 
sia in Germania. Anche l’Italia, relativamente poco industrializzata in quegli anni, subì una 
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contrazione del reddito di circa 8 punti percentuali. L’impatto della crisi fu relativamente più mite nel 
Regno Unito, primo paese ad abbandonare il gold standard. Il peso delle importazioni sul prodotto 
crollò in tutti questi Paesi, tra il 30 e il 50 per cento circa. 

Figura 1 
Andamento del commercio con l’estero e del valore della produzione a livello globale (1929=100) 

(a) Valore del commercio estero (b) Valore della produzione (prezzi costanti)

Fonte: Feinstein et al. 2008. 

Esiste un sostanziale consenso tra gli economisti sulle cause della gravità e della persistenza di 
questa crisi, imputabile all’adozione generalizzata di politiche economiche fortemente 
deflazionistiche nelle maggiori economie mondiali. Tale orientamento trasse origine da una stance 
restrittiva di politica monetaria della Federal Reserve, adottata nel 1928 e mantenuta anche dopo la 
crisi di Wall Street del 1929, che si tradusse in una forte contrazione dell’offerta di moneta (Friedman 
e Schwartz, 1963). L’impatto di questa contrazione monetaria si amplificò a livello internazionale per 
i vincoli imposti dal gold standard (Eichengreen, 1992).  

Nel meccanismo del gold standard, ogni valuta era convertibile in oro a un determinato rapporto; 
i tassi di cambio tra le valute (cross rates) erano dunque fissi e la quantità di moneta in circolazione 
vincolata alle riserve auree disponibili. Questo sistema garantì una relativa stabilità macroeconomica 
nel suo periodo “classico” (1873–1914), caratterizzato da espansione del commercio internazionale, 
mobilità dei capitali e relativa stabilità geopolitica.3 Sospese durante il primo conflitto mondiale per 
finanziare lo sforzo bellico, le parità auree furono ripristinate negli anni ‘20 in un contesto mutato, 
caratterizzato da gravi squilibri della bilancia dei pagamenti delle economie europee (gravate dai 
debiti di guerra), da sistemi bancari fragili, dall’assenza di un efficace coordinamento delle politiche 
monetarie, nonché dalla scelta diffusa di ripristinare, per ragioni di prestigio, la parità aurea su valori 
sopravvalutati (Eichengreen 1992, Bernanke, 2004, Irwin, 2012).  

Nel gold standard, la difesa delle riserve auree rappresentava un obiettivo primario per le banche 
centrali, costringendole a reagire, al rialzo dei tassi di interesse prevalenti sui principali mercati 

3 Keynes (1923) osserva come il successo del gold standard nel garantire stabilità macroeconomica a livello interazionale 
in questo periodo è attribuibile a una contingenza fortunata, nella quale il valore reale dell’oro si mantenne stabile grazie 
a un tendenziale e parallelo aumento della sua domanda e della sua offerta, da un lato all’espansione dell’attività 
economica a livello globale, dall’altro alla scoperta e lo sfruttamento di nuove miniere d’oro.  
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internazionali dei capitali, con ulteriori rialzi dei tassi domestici.4 Nel caso specifico, i rialzi della 
Federal Reserve generarono una reazione a catena che amplificò l’impatto internazionale della crisi 
del 1929, accelerando significativamente a partire dal 1931 a seguito dell’abbandono del gold 
standard da parte del Regno Unito. Nel pensiero economico allora dominante, la convertibilità aurea 
era considerata una condizione necessaria e sufficiente per la credibilità finanziaria di un paese e per 
la sua stabilità economica, mentre non era ancora diffusa la consapevolezza del ruolo di rilievo della 
domanda aggregata nelle crisi e di quello della politica monetaria nell’influenzare il ciclo economico 
(Romer e Romer, 2013). 

Agli effetti della politica monetaria, si sommarono quelli dei fallimenti bancari, innescati da crisi 
di fiducia e corse agli sportelli (in assenza di strumenti come l’assicurazione sui depositi e di interventi 
tempestivi della Federal Reserve). Questi fallimenti accentuarono gli effetti della crisi e contribuirono 
alla sua propagazione, sia per un effetto di contrazione dell’offerta di moneta, sia per un effetto non-
monetario di carattere finanziario, ovvero una perdita di patrimonio informativo relativo ai legami 
creditizi tra banche e imprese (Bernanke, 2000).5  

Non a caso, la persistenza di ogni paese nel gold standard, vincolando la politica economica su 
posizioni restrittive, è un fattore predittivo molto significativo dell’intensità della crisi (Temin, 1993), 
come menzionato nel caso del Regno Unito. La lezione storica sembra essere stata recepita: a seguito 
della crisi del 2008 la politica monetaria ha avuto segno contrario rispetto a quella seguita nella 
Grande Depressione e la contrazione del prodotto e del commercio globale è stata significativamente 
meno persistente (Eichengreen e O’Rourke, 2010).   

Negli anni Trenta, alla contrazione globale del prodotto si accompagnò l’esacerbarsi delle tensioni 
commerciali che condussero all’innalzamento di elevate barriere protezioniste. Per quasi due decenni, 
complice il secondo conflitto mondiale, venne compromessa ogni speranza di ricostruire un contesto 
internazionale caratterizzato da cooperazione economica e apertura al libero scambio, obiettivo 
dichiarato di numerose conferenze e consessi internazionali degli anni Venti,6 dopo che già il primo 
conflitto aveva interrotto la lunga fase di apertura commerciale nota come “Prima Globalizzazione”. 

4 In un sistema di cambi fissi, quale il gold standard, un tasso di cambio credibile implica infatti una relazione 
proporzionale tra il tasso di interesse domestico e quello internazionale (interest rate parity).  
5 “The basic premise is that because markets for financial claims are incomplete, intermediation between some classes of 
borrowers and lenders requires nontrivial market-making and information-gathering services. The disruptions of 
1930-33 […] reduced the effectiveness of the financial sector as a whole in performing these services. As the real costs 
of intermediation increased, some borrowers (especially households, farmers, and small firms) found credit to be 
expensive and difficult to obtain. The effects of this credit squeeze on aggregate demand helped convert the severe but 
not unprecedented downturn of 1929-30 into a protracted depression.” Bernanke (1983).  
6  Questi erano gli obiettivi dichiarati di eventi quali Conferenza internazionale di Genova del 1922 e quella di Ginevra 
del 1927. 
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Figura 2 

Andamento del PIL pro capite reale e della penetrazione delle importazioni in alcune economie 
(1929=100) 

(a) PIL pro capite reale (b) rapporto tra importazioni e PIL

Fonte: per il PIL pro-capite, stime secondo la metodologia “Maddison” da Bolt et al. (2024); per l’indicatore di importazioni, elaborazioni 
dal Macrohistory Database, Jordà et al. (2017), il dato per l’Italia è tratto da Baffigi (2015).  

Alcuni tra i più autorevoli studiosi impegnati su questo tema riconducono l’inasprimento delle 
barriere protezioniste alle necessità poste dall’obiettivo di sostenere la convertibilità aurea 
(Eichengreen e Irwin 2010; Irwin, 2012), attribuendo uno scarso rilievo, almeno nelle fasi iniziali, 
alle pressioni degli interessi particolari dei produttori domestici. Sarebbe infatti stato impossibile 
mantenere allo stesso tempo un cambio fisso con l’estero, una politica monetaria autonoma e 
l’apertura agli scambi internazionali (il cosiddetto impossible trilemma).7 Di conseguenza, quanto più 
i Paesi cercarono di sostenere la convertibilità in oro della moneta, tanto più essi furono indotti, nel 
tentativo di temperare gli effetti recessivi delle proprie politiche monetarie restrittive, a inasprire le 
barriere agli scambi con l’estero. Tendenzialmente, i paesi che persistettero più a lungo e con più 
decisione nella difesa della parità aurea, non svalutando o svalutando in misura minore la propria 
moneta, furono quelli che inasprirono maggiormente le barriere, sia tariffarie sia non tariffarie.8 In 
questo senso, per Irwin (2012) sarebbe più corretto caratterizzare le barriere agli scambi degli anni 
’30 come una forma di “mercantilismo”, tesa a evitare deflussi insostenibili di riserve auree, piuttosto 
che un vero e proprio “protezionismo”, se si definisce quest’ultimo come risposta alla domanda di 
protezione dei produttori domestici. 

Oltre ai vincoli posti dal gold standard, un ulteriore canale attraverso cui le politiche 
macroeconomiche deflazionistiche contribuirono ad accrescere il livello effettivo di barriere agli 
scambi fu la natura specifica dei dazi prevalenti (espressi in termini di tariffa nominale per valore 
unitario del prodotto, Crucini e Khan, 1996): la contrazione dei prezzi indotta dai processi deflattivi 

7 Il trilemma espresso da Irwin è affine a quello del modello Mundell-Fleming di economia aperta, che pone la libertà di 
movimento dei capitali, invece del libero scambio, come uno dei tre elementi inconciliabili. Già nel 1923, Keynes 
evidenziava un conflitto insito nel gold standard tra stabilità del valore “esterno” e interno della moneta, ovvero tra la 
stabilità del tasso di cambio e quella dei prezzi al consumo. Friedman (1953) aggiunse che questo binomio inconciliabile 
era condizionato al libero scambio, e che le restrizioni ai flussi commerciali si sarebbero configurate come terza opzione 
rispetto alla rinuncia all’autonomia della politica monetaria o al tasso di cambio fisso. 
8 Se le barriere agli scambi fossero state il risultato di richieste di protezione da parte di produttori domestici in crisi, le 
misure protezioniste sarebbero plausibilmente state più forti laddove la crisi era più intensa. Il tasso di contrazione del 
prodotto o il tasso di disoccupazione risultano invece essere stati non correlati con il processo di inasprimento delle 
barriere. 
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si rifletté quindi, a valori invariati delle tariffe unitarie nominali, in un aumento del peso percentuale 
delle tariffe stesse sul valore dei prodotti importati. 

3. L’entità delle barriere protezioniste
L’aumento delle barriere agli scambi negli anni ’30 risultò generalizzato e assunse molteplici

forme. Oltre alle misure tariffarie, aumentò notevolmente il ricorso a barriere non tariffarie, con 
l’adozione di quote per le importazioni, la subordinazione degli scambi ad accordi bilaterali di 
clearing, il controllo diretto dell’allocazione della valuta straniera da parte dei governi. 

Il peso medio dei dazi sulle importazioni crebbe di oltre 10 punti percentuali secondo la 
ricostruzione di Clemens e Williamson (2004) effettuata per un ampio campione di Stati (Figura 3).9 
Tuttavia, il proliferare delle barriere non tariffarie finì spesso per rendere non mordenti tali 
restrizioni.10 Nel 1937, quasi tutte le principali economie occidentali adottavano forme di restrizioni 
quantitative agli scambi, che arrivarono a coprire più del 50 per cento del totale delle importazioni in 
Paesi come Francia e Paesi Bassi (Eichengreen e Irwin, 2010). In altri Stati, come l’Italia e la 
Germania, il governo assunse il controllo degli scambi di valuta estera, decidendone direttamente 
l’allocazione.  

Jacks et al. (2011) propongono un indicatore sintetico della dinamica delle barriere agli scambi, 
costruito sulla base di un modello strutturale del commercio estero globale (structural gravity 
model).11 Questo indicatore aggrega in un’unica misura tutti i costi che possono incidere sui rapporti 
commerciali, i costi fisici di trasporto, le barriere culturali, includendo anche le restrizioni tariffarie e 
non tariffarie. Assumendo che nel breve periodo le tecnologie che influenzano i costi di trasporto e i 
fattori culturali restino piuttosto stabili, le variazioni dell’indicatore possono essere interpretate come 
effetto delle politiche commerciali e regolamentarie. Ne risulta, nel periodo 1929-33, un aumento 
medio degli ostacoli al commercio, calcolato come equivalente tariffario, di 25 punti percentuali. 
Seguendo questa metodologia, si rileva per l’Italia un aumento di 18 punti nello stesso periodo 
(Gomellini, 2020), che arriva a 30 punti percentuali considerando l’arco temporale 1929-1936.12 

Se l’aumento delle barriere agli scambi nei primi anni ’30 fu un fenomeno generalizzato in 
pressoché tutte le maggiori economie aperte al commercio internazionale, vi fu una notevole 
eterogeneità sia nell’intensità sia nelle forme con cui queste barriere furono introdotte. Irwin (2012) 
inquadra questa eterogeneità nel precedentemente menzionato trilemma, imposto dalla convertibilità 
aurea, illustrando tre casi esemplificativi. Il Regno Unito scelse per primo di abbandonare la parità 
aurea nel 1931 e svalutare la sterlina, attenuando gli effetti recessivi della crisi e alzando barriere al 
commercio relativamente più miti. La Germania, temendo le conseguenze inflazionistiche 
dell’abbandono dichiarato della parità aurea,13 pose lo scambio di valute sotto stretto controllo 
governativo, riorientando la propria economia, soprattutto dopo l’ascesa al potere del Nazismo, in 
direzione sempre più autarchica. La Francia sostenne a oltranza la convertibilità aurea, guidando il 

9 Anche nella stima di Madsen (2001) l’aumento medio del peso dei dazi, su un campione di 22 Paesi, è pari a circa 10 
punti percentuali.  
10 Le restrizioni non tariffarie riducevano infatti il volume degli scambi ben al di sotto dei valori di equilibrio dopo 
l’applicazione dei dazi. 
11 L’indicatore è stimato su 130 rapporti commerciali bilaterali. 
12 Il 1936 è l’anno in cui, a causa dell’aggressione dell’Etiopia, l’Italia fu sottoposta a sanzioni internazionali dalla Società 
delle Nazioni, a cui il regime rispose con una strategia esplicita di “autarchia”, attuata anche attraverso una massiccia 
propaganda volta a spingere all’acquisto di prodotti italiani. 
13 Il paese era infatti pesantemente condizionato dalla recente drammatica esperienza dell’iperinflazione del 1922-23. 
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cosiddetto “blocco dell’oro”,14 restando più a lungo vincolata a politiche deflazionistiche, e subendo 
le conseguenze più persistenti in termini di calo di prodotto (Figura 2).15 

Figura 3 

Tariffa media alle importazioni di un campione di 35 Paesi 

Fonte: Clemens e Williamson (2004). Note: L’indicatore è una media semplice del peso dei dazi sul totale delle 
importazioni per i seguenti Paesi: Argentina, Australia, Austria-Ungheria, Brasile, Canada, Cile, Cina, Colombia, 
Cuba, Germania, Danimarca, Egitto, Spagna, Francia, Gran Bretagna, Grecia, Indie Olandesi (attuale Indonesia), 
India, Italia, Giappone, Ceylon, Messico, Birmania, Norvegia, Nuova Zelanda, Perù, Filippine, Portogallo, Russia, 
Svezia, Siam (attuale Thailandia), Turchia, Uruguay, Stati Uniti, Regno di Jugoslavia. È opportuno ricordare che 
questo indicatore sottostima il processo di innalzamento di barriere agli scambi, non considerando il ruolo crescente 
che hanno assunto, nel corso degli anni ’30, le barriere non tariffarie. 

4. L’evoluzione del protezionismo nel corso degli anni Trenta
Alcuni interventi legislativi protezionisti a livello internazionale iniziarono a essere varati già

nell’estate del 1929, ma i due principali eventi che segnarono un’accelerazione delle tendenze 
protezioniste furono l’approvazione dello Smoot-Hawley Tariff Act (SHTA) negli Stati Uniti, nel 
giugno del 1930, e l’abbandono del gold standard da parte del Regno Unito nel settembre del 1931 
(League of Nations, 1942). 

4.1. 1930: Lo Smoot-Hawley Tariff Act 

Per quanto l’adozione di barriere agli scambi ebbe in prevalenza la natura di strumento di difesa 
della convertibilità aurea, l’approvazione dello SHTA fu comunque spinta dalle pressioni dei 

14 Il cosiddetto blocco dell’oro fu un gruppo di paesi europei che dichiarò il proprio impegno a sostenere la parità aurea 
anche dopo la svalutazione della sterlina nel 1931. Inizialmente ne fece parte anche l’Italia, uscendone di fatto nel 
momento in cui imboccò la strada del controllo governativo del commercio di valute nel 1934 (Eichengreen e Irwin, 
2010). 
15 Nell’esperienza concreta, le scelte di politica economica non comportarono la rinuncia a solo uno dei tre elementi del 
modello (cambio fisso, libero scambio o politica monetaria autonoma) ma piuttosto a combinazioni relative di essi. Il 
Regno Unito continuò infatti a adottare misure protezioniste anche dopo la svalutazione della sterlina, seppure in misura 
più mite di altri paesi, mentre il controllo sui movimenti dei capitali non evitò alla Germania una politica economica 
restrittiva. 
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produttori domestici. Una diffusa domanda di protezione da parte del settore agricolo americano16 
trovò spazio nel programma elettorale del candidato presidenziale repubblicano H.C. Hoover, 
vincitore delle elezioni del 1928. Nel processo di mediazione parlamentare, ai dazi sui beni agricoli 
si aggiunsero anche quelli a protezione del settore manifatturiero. Ne risultò un pacchetto 
generalizzato, per un incremento medio dei dazi sul complesso dei beni importati di circa sei punti 
percentuali (pari all’1.4 per cento del prodotto USA nel 1929, Irwin, 2012).  

Nei decenni precedenti, l’indirizzo di politica commerciale statunitense era cambiato di frequente 
con l’alternarsi dei partiti al potere. In particolare, i periodi di governo del Partito Repubblicano, 
tradizionalmente più protezionista e isolazionista, erano già stati spesso caratterizzati da aumenti delle 
barriere tariffarie. Tuttavia, lo SHTA assunse importanza particolare in ragione del peso economico 
degli Stati Uniti dopo il primo conflitto mondiale. La misura segnalò a livello internazionale che gli 
Stati Uniti non erano pronti a svolgere il ruolo di garante del sistema economico internazionale, 
ovvero, nelle parole di Kindleberger (1973), che dopo la fine della “Pax Britannica” non erano ancora 
disponibili a proporre una “Pax Americana”.  Anche Irwin (2012), che pure minimizza il ruolo dello 
SHTA nell’evolversi della Grande Depressione, ammette un suo impatto significativo sulla diffusione 
internazionale di pratiche commerciali discriminatorie. 

Figura 4 

Commercio estero USA dopo lo Smoot-Hawley Tariff Act, distinguendo tra partner che 
attuarono o meno ritorsioni  

(a) Esportazioni degli USA (b)  Importazioni negli USA  

  
Fonte: Mitchener et al. (2022). Note: la linea rossa rappresenta la data di promulgazione dello SHTA. Responder qualifica I Paesi che 
protestarono ufficialmente e/o attuarono misure commerciali ritorsive, non-responder qualifica i Paesi per cui tale informazione non è 
stata rinvenuta. 

 

Le ritorsioni nei confronti degli Stati Uniti da parte dei Paesi partner ebbero un peso economico 
significativo, come emerge da un recente lavoro (Mitchener et al., 2022). Tutti i primi dieci partner 
esportatori negli USA reagirono ufficialmente. Le ritorsioni si concretizzarono sia in misure tariffarie 
dirette contro gli Stati Uniti, sia in dazi non discriminatori verso questo Paese ma mirati verso prodotti 
di esportazione americana (in particolare il settore automobilistico). L’impatto di tali ritorsioni è stato 
quantificato in una riduzione tra il 15 e il 32 per cento delle esportazioni USA (Figura 4). 

 
16 Tali pressioni trovano origine nelle difficoltà dovute al crollo dei prezzi agricoli negli anni ’20. Nel corso della Prima 
guerra mondiale, il settore agricolo statunitense si era espanso beneficiando del crollo della produzione europea, ma la 
ripresa di quest’ultima al termine del conflitto aveva portato a una crisi di sovrapproduzione a livello globale. 
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4.2. 1931-1932: Il crollo dell’ordine monetario basato sul gold standard 

Il secondo momento di accelerazione nell’adozione di barriere protezioniste si ebbe nel corso del 
1931, a partire dalle gravi crisi di banche sistemiche in Austria e Germania17 che contagiarono il 
sistema finanziario internazionale. A luglio, il governo tedesco impose controlli sui movimenti di 
capitale sempre più stretti, sospendendo di fatto la convertibilità aurea del Reichsmark e acquisendo 
il monopolio sugli scambi di valute. Aumentarono le pressioni sulla sterlina e sul mercato finanziario 
del Regno Unito, creditore di entrambi i Paesi. Il persistere degli attacchi speculativi sulla sterlina 
portò la Banca d’Inghilterra alla perdita di una quota significativa delle proprie riserve auree, mentre 
l’aumento della disoccupazione rendeva sempre più difficile sostenere politicamente i pesanti effetti 
recessivi della politica monetaria restrittiva adottata. Questo spinse infine il Regno Unito ad 
abbandonare ufficialmente la parità aurea nel 1931 e a svalutare la sterlina. La decisione, presa dal 
Paese tradizionalmente considerato il baluardo del gold standard e del libero scambio, scatenò il 
panico nel sistema finanziario internazionale. Aumentò ulteriormente la pressione sui Paesi che 
continuavano a perseguire l’obiettivo della parità aurea, innescando una spirale incontrollata di 
misure protezioniste. 

Si diffuse l’utilizzo di quote alle importazioni, che pur non violando formalmente le regole sulle 
clausole most favoured nation (MFN, comunemente incluse nei trattati commerciali)18, le svuotarono 
di fatto di significato. A partire dalla stessa Germania, divenne sempre più frequente l’imposizione 
di restrizioni agli scambi di valute (Ohlin, 1937), che permetteva ai governi di acquisire i proventi 
delle esportazioni e di allocarli a importatori selezionati o di utilizzarli per altre forme di pagamento. 
Allo stesso tempo, cominciarono a diventare sempre più diffusi accordi bilaterali di clearing tra Paesi, 
attraverso i quali venivano scambiate merci di pari valore monetario, di fatto forme di “baratto” tra 
Stati. La Germania fece un ricorso particolarmente intenso a tale strumento per garantirsi 
l’approvvigionamento di materie prime dai Paesi dell’Europa orientale e meridionale. 

Particolarmente efficace è la descrizione da parte della Società delle Nazioni della spirale 
protezionista che si avvia nel 1931 (League of Nations, 1932): “È impossibile fornire una descrizione 
sintetica e completa di tutti i vari strumenti impiegati per limitare il commercio. In particolare, dopo 
l’abbandono del gold standard da parte della Gran Bretagna nel settembre 1931, si è scatenato un vero 
e proprio panico: sono stati aggiunti nuovi dazi a quelli preesistenti, si sono trasformati i sistemi di 
licenze in divieti, monopoli e contingentamenti, sono stati denunciati gli accordi commerciali in 
vigore; sono stati istituiti controlli dei cambi sempre più rigidi, culminati in moratorie sul debito e 
nella paralisi dei commerci; esigui e provvisori accordi di compensazione hanno sostituito i 
precedenti trattati commerciali. A banchieri e funzionari pubblici è stato assegnato il compito di 
regolamentare le relazioni commerciali, mentre i commercianti sono stati così vincolati dalle 
normative che la libertà di scambio è quasi scomparsa […] Non si era mai assistito prima a un così 
massiccio e diffuso arretramento dalla cooperazione economica internazionale.” 

4.3. 1933-1939: Tra segnali di riapertura e svolte autarchiche 

Superato il picco della Depressione (1932-1933), gli scambi internazionali avevano ormai assunto 
un’impronta essenzialmente bilaterale, tesa a ridurre le importazioni dai partner con cui i saldi di 

 
17 In particolare, la crisi del Credit-Anstalt in Austria ebbe un particolare effetto contagio nel sistema finanziario 
internazionale.  
18 La clausola della nazione più favorita è un principio del diritto commerciale internazionale per cui, se uno Stato concede 
a un altro Stato una condizione tariffaria più vantaggiosa, deve estenderla anche a tutti gli altri Stati con cui ha in vigore 
un accordo contenente la medesima clausola. Tale principio ha preso sempre più rilevanza a partire dai trattati 
commerciali dell’Ottocento, diventando poi uno dei principi cardine dell’Accordo Generale sulle Tariffe Doganali e sul 
Commercio (GATT) del 1947 e dell’Organizzazione Mondiale del Commercio (WTO), fondata nel 1995. 
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partite correnti erano negativi, discriminatoria, essendo ormai caduta in disuso la clausola della 
nazione più favorita, e regionale, circoscritta a blocchi geopolitici o imperiali, con un livello di 
instabilità superiore a quello dei decenni precedenti (League of Nations, 1942). 

Pur tuttavia, a partire dal 1933, con il fallimento conclamato dell’ordine finanziario internazionale 
basato sul gold standard, iniziarono ad apparire segnali di inversione di rotta sulle barriere agli 
scambi. Con la vittoria di F.D. Roosevelt alle elezioni presidenziali, gli Stati Uniti abbandonarono 
ufficialmente la convertibilità aurea19 e si indirizzano verso una riapertura commerciale. Nel 1934, il 
Reciprocal Trade Agreements Act autorizzò il Presidente a negoziare accordi bilaterali con i partner 
commerciali, con l’obiettivo di promuovere la riduzione reciproca delle barriere tariffarie, dando vita 
a una nuova stagione di apertura del commercio internazionale che avrebbe trovato slancio dopo la 
fine del secondo conflitto con la creazione del GATT (General Agreement on Tariffs and Trade). Nel 
1939, gli Stati Uniti avevano già firmato accordi di riduzione dei dazi con partner commerciali che 
rappresentavano il 60 per cento del proprio commercio.20 Anche alcuni Paesi europei, in particolare 
quelli che avevano conservato istituzioni democratiche, cominciarono a negoziare riduzioni 
reciproche delle barriere (Findlay e O’Rourke, 2007).21 

James (2002) caratterizza il bivio relativo all’orientamento di politica commerciale alla metà degli 
anni Trenta come una scelta tra “schachtismo” o “hullanismo”, con riferimento rispettivamente al 
ministro dell’economia della Germania nazista, Hjalmar Schacht, e al segretario di stato americano, 
Cordell Hull. Il primo orientamento puntava al superamento della Grande Depressione in chiave 
autarchica con stretto controllo del commercio estero, per lo più attraverso accordi di clearing 
bilaterali, finalizzati al procurarsi materie prime indispensabili. Il nuovo approccio americano 
prevedeva invece una graduale riapertura dell’economia attraverso accordi bilaterali che puntassero 
alla riduzione delle barriere.  In Figura 2b, si può osservare la dinamica delle importazioni, in rapporto 
al prodotto, in alcuni Paesi occidentali. Da un lato, è evidente la prosecuzione della dinamica di 
complessiva chiusura agli scambi per Italia e Germania anche nella seconda metà del decennio, ormai 
non più motivata da esigenze legate alla convertibilità aurea, ma piuttosto da motivazioni politiche. 
Dall’altro lato, appaiono lievi segnali di ripresa degli scambi nelle altre economie dopo il 1932, picco 
della Grande Depressione. 

5. Gli effetti economici delle barriere al commercio  

5.1. L’effetto sul volume e la composizione del commercio 

La letteratura empirica sull’impatto dell’aumento delle barriere commerciali durante la Grande 
Depressione stima che esse abbiano contribuito per una quota compresa tra un quarto e la metà alla 
riduzione complessiva del commercio, attribuendo il resto alla contrazione del prodotto. Ha inoltre 
evidenziato il carattere fortemente asimmetrico e discriminatorio delle misure protezioniste, che 
contribuirono a riorientare in modo significativo i flussi commerciali all’interno di blocchi imperiali 
o geopolitici (Jacks e Novy, 2020). 

Nelle stime di Madsen (2001), la somma dell’impatto delle misure tariffarie e non-tariffarie sul 
commercio a livello globale sarebbe quasi equivalente all’effetto dovuto alla contrazione del 
prodotto.22 Assumendo una relazione lineare tra prodotto e commercio mondiale, Irwin (2012) 

 
19 In particolare, con il Gold Reserve Act del gennaio 1934. 
20 Un elemento che contribuì a rendere gli Stati Uniti un promotore stabile del libero scambio nei decenni successivi fu il 
cambiamento di posizione del Partito Repubblicano, tradizionalmente più protezionista, verso l’apertura al libero 
scambio, legato in larga misura al peso crescente e ai legami con l’industria esportatrice (Irwin e Kroszner, 1999). 
21 Si segnala ad esempio la conferenza dell’Aja del 1937, dove il cosiddetto gruppo degli “Stati di Oslo” (Belgio, Paesi 
Bassi, Danimarca, Norvegia e Svezia) concordò un programma di reciproca riduzione delle quote all’importazione. 
22 Il lavoro si basa su una regressione panel dei flussi di commercio bilaterale tra paesi. Gli effetti fissi per anno della 
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osserva come le barriere commerciali spiegherebbero circa il 40 per cento della riduzione del 
commercio durante la Grande Depressione.  

Due lavori empirici condotti sugli Stati Uniti e sul Regno Unito (Irwin, 1998, de Bromhead et al., 
2019), concludono che le misure protezioniste avrebbero avuto invece un effetto relativamente più 
modesto sugli scambi: ad esse sarebbe imputabile circa un quarto della contrazione complessiva delle 
importazioni. I risultati di questi due lavori, basati su metodi empirici più rigorosi, sembrano avere 
un più alto grado di affidabilità. È anche vero che studiano il caso di Paesi che ricorsero alle barriere 
non tariffarie in misura limitata rispetto ad altri. Lo SHTA negli Stati Uniti (Irwin, 1998)23 avrebbe 
ridotto le importazioni di circa il 9 per cento (a fronte di un calo totale del commercio del 41 per 
cento). L’effetto negativo delle barriere sul valore delle importazioni nel Regno Unito risulta pari al 
10,8 percento, circa un quarto della riduzione del commercio tra il 1929 e il 1933 (Figura 5). Appare 
molto marcato, inoltre, l’effetto discriminatorio delle misure protezioniste, che generarono un deciso 
riorientamento dei flussi commerciali: la quota del commercio inglese all’interno dell’Impero 
britannico crebbe dal 27 al 39 per cento, un effetto per due terzi attribuibile a tali misure.  

Figura 5 

Impatto delle restrizioni tariffarie alle importazioni nel Regno Unito (valori percentuali) 

(a) sul valore delle importazioni 
 

(b)  sulla quota di importazioni 
 provenienti dall’Impero britannico 

 

Fonte: de Bromhead et al. (2019) 

 
Il lavoro di de Bromhead et al. (2019) sul Regno Unito appare di carattere seminale, distinguendosi 

per aver ricostruito le importazioni e la loro relativa protezione (dazi e quote) con un ampio dettaglio, 
sia di prodotto, sia di partner commerciale, e per aver usato questa informazione per stimare l’impatto 
delle misure commerciali attraverso un modello strutturale (gravity model). A partire da questo 
contributo, un recente filone di lavori che ha applicato una simile strategia empirica, confermando 
l’impatto fortemente discriminatorio delle misure protezioniste in quegli anni anche per Canada, India 
e Paesi Bassi (Arthi et al., 2023; de Zwart et al., 2024; Lampe et al., 2025).  L’analisi del ruolo delle 
restrizioni non-tariffarie rivela una forte involuzione protezionista persino per i Paesi Bassi, 

 
regressione sono interpretati come barriere non tariffarie. 
23 L’analisi empirica è condotta sulla base di un modello di equilibrio economico parziale della domanda di importazioni 
statunitensi, dal 1930 al 1939. 
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tradizionalmente considerati tra gli Stati più “liberoscambisti” (Zwart et al., 2024).  L’impatto delle 
misure protezioniste risulta basso nel Canada, ma solo a causa di un livello di protezione 
tradizionalmente già molto elevato. Per l’India, che stava acquisendo maggiore autonomia rispetto al 
Regno Unito, si osserva un aumento delle barriere persino nei confronti di quest’ultimo (Arthi et al., 
2023). Le importazioni britanniche in India furono comunque favorite da una imposizione più bassa 
rispetto a quella sulle merci provenienti da altri partner commerciali. 

Considerando l’intero ventennio 1921-1939, sulla base del modello di gravity di Jacks et al. 
(2011), le ripercussioni delle restrizioni agli scambi appaiono molto significative. Il livello del 
commercio globale risulta sostanzialmente lo stesso all’inizio e alla fine del periodo. Tuttavia, sulla 
base della loro analisi controfattuale, in assenza di variazioni delle barriere agli scambi, la crescita 
del prodotto globale avrebbe portato a un aumento degli scambi di quasi il 90 per cento.24 

5.2. L’effetto sul prodotto interno lordo 

In generale, la tesi secondo cui l’apertura al commercio internazionale abbia un impatto positivo 
sul livello del prodotto pro-capite è largamente condivisa dagli economisti e confermata 
empiricamente (si veda, ad esempio, Frankel e Romer 1999, Feyrer, 2019).25 Come già menzionato, 
nel caso della Grande Depressione, la comunità scientifica concorda nell’attribuire la contrazione 
dell’economia principalmente agli errori della politica economica deflazionistica, il cui impatto 
sarebbe stato talmente forte da rendere relativamente piccolo il contributo dell’innalzamento delle 
barriere agli scambi. Irwin (2012), basandosi sull’elasticità del reddito al commercio stimata in Feyrer 
(2009), ipotizza un impatto negativo delle restrizioni al commercio pari a 1,2 punti percentuali del 
prodotto globale, ovvero circa il 10 per cento del calo complessivo del prodotto durante la Grande 
Depressione.26 

Alcune analisi condotte su singoli paesi suggeriscono valori anche più elevati dell’effetto delle 
barriere al commercio estero. L’impatto sarebbe stato particolarmente forte per l’Italia, allora molto 
dipendente dalle importazioni di beni di investimento: secondo le stime di Perri e Quadrini (2002), la 
chiusura al commercio internazionale avrebbe contribuito per la metà della contrazione del prodotto 
registrata nel periodo. Persino per gli Stati Uniti, un’economia relativamente chiusa,27 Crucini e Kahn 
(1996) stimano che le barriere agli scambi abbiano avuto un effetto significativo. Data la natura 
prevalente di input materiali delle importazioni, la loro riduzione, provocando una minore 
dell’accumulazione di capitale,28 avrebbero causato una contrazione del prodotto di 2 punti 
percentuali (impatto che sarebbe cresciuto nel lungo periodo fino a 5 punti percentuali, se le misure 
non fossero state rimosse). Per quanto modesto nel contesto della Grande Depressione, un simile calo, 
in condizioni economiche normali, sarebbe stato sufficiente per configurare una significativa 
recessione. 

 
24 Come accennato in sezione 3, l’assunzione sottostante è la stabilità delle barriere agli scambi di carattere culturale 
(come la lingua) e dei costi di trasporto nel ventennio. 
25 I modelli standard di commercio internazionale attribuiscono generalmente al commercio benefici in termini di 
benessere complessivo. Tuttavia, esistono ipotesi teoriche sotto le quali l’apertura commerciale può avere effetti negativi 
sulla crescita economica (si veda ad esempio Bairoch, 1988). Per una discussione della letteratura teorica ed empirica su 
questo tema, si veda O’Rourke (2017), che evidenzia in diversi contesti geografici e fasi temporali si siano osservate 
associazioni empiriche di segno diverso tra barriere agli scambi e crescita economica. Tra gli studi empirici, Feyrer (2019) 
rappresenta il contributo più rigoroso dal punto di vista dell’analisi causale: utilizzando una variabile strumentale basata 
sulle variazioni relative dei costi di trasporto aereo e marittimo, l’autore evidenzia una relazione positiva tra apertura 
commerciale e crescita economica nella seconda metà del Novecento. 
26 La stima si basa sull’assunzione di un'elasticità del prodotto rispetto al commercio pari allo 0,3 (Feyrer, 2009; Feyrer, 
2019) e su una riduzione dell’apertura al commercio globale di quattro punti percentuali. 
27 Il rapporto tra importazioni e prodotto era pari al 5 per cento. 
28 Il risultato dipende dal fatto che gran parte delle importazioni americane erano costituite da materie prime indispensabili 
per gli investimenti. 
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La riduzione dell’efficienza allocativa dei fattori produttivi (misallocation) può essere stata uno 
dei maggiori effetti negativi delle barriere commerciali:29 sulla base di Bond et al. (2013), negli Stati 
Uniti lo SHTA avrebbe ridotto la produttività totale dei fattori di 0,5 punti percentuali,30 
aggiungendosi a un effetto negativo di 1,2 punti percentuali attribuibili alle tariffe preesistenti.  

In definitiva, le evidenze empiriche confermano la tesi per la quale le misure protezioniste siano 
state un fattore significativo nell’aggravare le conseguenze economiche della grande Depressione, 
pur non essendone la principale determinante. 

6. Il caso italiano 
Nel contesto della Grande Depressione, anche l’Italia seguì la tendenza internazionale di innalzare 

barriere agli scambi (come discusso nel recente volume sulla storia della Banca d’Italia, Toniolo, 
2022). L’evoluzione della politica commerciale italiana fu segnata da una iniziale prudenza, tesa ad 
evitare conflitti commerciali, seguita da una progressiva spinta verso l’autarchia e dal controllo 
governativo sempre più stringente sugli scambi con l’estero, sul modello già intrapreso dalla 
Germania. L’indice sintetico di barriere agli scambi ricostruito da Gomellini (2020) mostra un 
incremento molto marcato nel corso degli anni Trenta (Figura 6), tale da vanificare totalmente 
l’effetto positivo della significativa riduzione dei costi di trasporto a partire dal 1870, durante la 
cosiddetta prima Globalizzazione. 

Figura 6 

Indicatore di barriere agli scambi per l’Italia (1870=100) 

 
Fonte: Gomellini (2020). L’indicatore, calcolato secondo il metodo di Jacks et al. (2011), fornisce un valore sintetico su tutti i 
possibili costi legati agli scambi, quali barriere tariffarie e non tariffarie, costi di trasporto, oneri amministrativi e barriere culturali. 

 

Nei primi due anni della crisi, l’Italia fu piuttosto cauta a compiere passi netti verso la chiusura 
alle importazioni, temendo le possibili ritorsioni sulle esportazioni italiane (Guarneri, 1988). 
All’inizio del 1930, l’esecutivo arrivò addirittura a liberalizzare totalmente il commercio di valute, 
non prevedendo la gravità della crisi incipiente. A partire dal 1932 il regime cominciò ad adottare 
misure tariffarie sempre più marcate. Tali misure si spiegano in larga parte con il tentativo di arginare 

 
29 Nel modello del lavoro citato, le barriere agli scambi riducono l'efficienza allocativa sia attraverso la scelta delle imprese 
tra rifornirsi di input domestici ed esteri, sia attraverso la scelta dei consumatori tra beni finali domestici o importati. 
30 Questo valore potrebbe raddoppiare con un’ipotesi alternativa di elasticità di sostituzione. 
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gli squilibri crescenti con l’estero e i flussi in uscita delle riserve della Banca centrale, collegati alla 
decisione del Governo di sostenere la convertibilità aurea della lira su livelli che, in seguito alla 
svalutazione della sterlina e di altre valute, risultavano sempre più sopravvalutati e più difficilmente 
difendibili (Tattara, 1993). 

A partire dal 1934, in risposta agli squilibri crescenti della bilancia dei pagamenti, l’Italia, in un 
percorso simile a quello tedesco, imboccò decisamente la via della cosiddetta “autarchia”, ovvero 
dall’intento di esercitare un controllo sempre più stretto sui movimenti di capitale e sugli scambi 
commerciali. Nata inizialmente come reazione agli eventi internazionali e alle tensioni valutarie, si 
trasformò progressivamente in una strategia volta a ridurre la dipendenza del Paese dall’estero, in 
prospettiva di possibili conflitti futuri.31 

 Venne introdotto il controllo governativo delle valute, affidando all’INCE (Istituto Nazionale per 
i Cambi con l’Estero, presieduto dal Governatore della Banca d’Italia) il monopolio delle divise estere 
e obbligando banche e imprese a cedere allo Stato ogni valuta detenuta in patria o all’estero (Ufficio 
Italiano dei Cambi, 1995). Parallelamente, tutte le importazioni furono sottoposte a licenza 
ministeriale obbligatoria o all’obbligo di rientrare in accordi bilaterali di clearing.32 L’Italia 
abbandonò totalmente la prassi, in vigore sin dall’Unità, dei trattati commerciali basati sulla clausola 
della nazione più favorita (MFN).  

Il ruolo ormai prettamente politico e allocativo che aveva assunto la gestione operativa dei 
pagamenti con l’estero portò all’esautoramento della Banca d’Italia e alla creazione della 
Sovrintendenza agli Scambi e Valute (poi divenuta Ministero), affidata a Felice Guarneri, in rapporto 
diretto con il capo del Governo, Benito Mussolini. L’organismo, strutturato come una “camera di 
compensazione degli interessi organizzati” (Zani, 1988), stabiliva direttamente i contingenti di merci 
da importare, distribuendoli, attraverso le organizzazioni corporative di categoria, alle imprese più 
influenti che ne facevano richiesta. La Sovrintendenza, caso unico nel contesto internazionale, fu 
elevata fino al rango di Ministero, diventando uno dei meccanismi più pervasivi e capillari di 
controllo dei pagamenti con l’estero (Hirschman, 1987). La strategia di Guarneri, orientata alla difesa 
delle riserve auree residue, e alla ricerca dell’equilibrio delle partite correnti, incluse la promozione 
dei rapporti bilaterali di clearing e la compressione delle importazioni di beni voluttuari o sostituibili 
attraverso la produzione domestica, privilegiando le importazioni necessarie per la produzione interna 
o per il riarmo (Guarneri, 1988). Nel corso degli anni ’30, si osservò infatti una riduzione delle 
importazioni di prodotti alimentari, a favore di importazioni di minerali e prodotti energetici, e di un 
aumento, tra le importazioni manufatturiere, del peso dei macchinari e dei mezzi di trasporto 
(Federico et al., 2011). 

L’Italia arrivò a sospendere ufficialmente la convertibilità aurea solo nel 1935 e a svalutare 
ufficialmente la lira nel 1936. Tuttavia, questa svalutazione non fu accompagnata da un allentamento 
delle restrizioni al commercio. Al contrario, i mutamenti nelle relazioni politiche internazionali 
portarono a un orientamento sempre più esplicito verso l’autarchia, in particolare a seguito 
dell’invasione dell’Etiopia a ottobre del 1935, e delle conseguenti sanzioni contro l’aggressore della 
Società delle Nazioni. Tali sanzioni prevedevano tra l’altro, per i paesi aderenti, l’embargo 
sull’esportazione di armi e il divieto di importare merci di qualunque genere dall’Italia. Al termine 

 
31 La cosiddetta “economia autarchica” (1934-1943) è considerata come la vera fase di discontinuità nella politica 
economica del regime fascista rispetto al precedente ordinamento liberale (Toniolo, 1980). Oltre al rafforzamento del 
controllo statale e alla limitazione dei flussi commerciali con l’estero, sul piano interno essa si caratterizzò per il tentativo 
di sostituire le importazioni con la produzione nazionale, per una significativa riallocazione delle risorse a favore 
dell’industria pesante e per una restrizione della concorrenza interna (Giordano e Giugliano, 2015). 
32 Guarneri (1988) e Toniolo (2022) tracciano un quadro estremamente caotico per il commercio e l’industria a seguito di 
questa decisione, dovuto sia a paralisi burocratica che all’estrema arbitrarietà delle decisioni, spesso influenzate da 
esponenti politici.  
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della guerra di Etiopia (e delle relative sanzioni) si registrò nel 1937 una relativa ma temporanea 
ripresa del commercio con l’estero (Figura 2).  

Il riorientamento commerciale, in larga misura parallelo a quello politico, è evidente nella Figura 
7, dove si osserva il peso dei flussi commerciali dell’Italia per paese partner, in rapporto al prodotto. 
Si può notare, nel corso del decennio, una drastica contrazione dell’interscambio con le economie 
occidentali, quali Stati Uniti, Regno Unito e Francia, con particolari accelerazioni nel 1932, dopo 
l’uscita dal Regno Unito dal gold standard, e nel 1936, con la guerra d’Etiopia. Al tempo stesso, a 
partire da quest’ultima data si consolidò un rapporto privilegiato con la Germania. Le colonie, pur 
non risultando un utile fonte di approvvigionamento di materie prime, si consolidarono come mercato 
di sbocco per le esportazioni italiane. 

Figura 7 

Flussi commerciali dell’Italia per principali partner, in rapporto al reddito (punti percentuali) 

(a) Importazioni 
 

(b)  Esportazioni 

 

Fonte: elaborazioni su Federico et al. (2011) e Baffigi (2015). 

 
Nel complesso il Paese continuò a seguire, come la Germania, una linea orientata allo sviluppo di 

un’economia autarchica, orientata alla preparazione al conflitto militare, ma con molta meno efficacia 
rispetto al suo alleato, come evidente sia dagli indicatori del prodotto pro-capite, sia 
dall’impreparazione dimostrata dal Paese nel corso del secondo conflitto mondiale (Toniolo, 2013, 
Caracciolo, 1992). 

7. La persistenza del protezionismo e le ripercussioni geopolitiche  
Come argomentato da O’Rourke (2009), le conseguenze più gravi del protezionismo degli anni 

’30 non furono di breve periodo ma di lungo periodo, e di carattere prevalentemente politico. Seppur 
inizialmente motivate da esigenze di equilibrio della bilancia dei pagamenti, le restrizioni agli scambi 
contribuirono a rafforzare i gruppi di interessi contrari alla riapertura commerciale, rendendoli capaci 
di esercitare pressioni tali da impedirla anche per diversi decenni. Ad esempio, in molti paesi 
dell’America Latina, la sfiducia derivante dalla chiusura commerciale internazionale contribuì 
all’emergere di un orientamento di politica industriale propenso alla “sostituzione delle 
importazioni”, che persistette fino agli anni ’70 del secolo scorso.  

L’effetto del disgregarsi della cooperazione economica internazionale, nel cui contesto si 
inseriscono le barriere protezioniste, acuì in misura significativa la crisi economica soprattutto in 
paesi allora finanziariamente più fragili come la Germania (Foreman-Peck et al., 2007). L'intensità 
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della recessione fu un fattore rilevante nell’ascesa del Nazismo, come dimostrato anche dall’analisi 
empirica di Galofré-Vilà et al. (2021). 

In generale, la tesi secondo cui i legami commerciali favoriscono relazioni internazionali più 
amichevoli e riducano la probabilità di conflitti è confermata su un ampio periodo successivo al 
secondo conflitto mondiale, anche da analisi quantitative (Lee et al., 2016, Kleinman et al., 2024). A 
livello geopolitico, le barriere agli scambi contribuirono ad alimentare le tensioni internazionali 
dell'epoca. Nel caso del Giappone, ad esempio, il protezionismo dei paesi occidentali indebolì la 
fazione più liberale della corte imperiale, rafforzando quella favorevole a considerare l’imperialismo, 
piuttosto che il commercio, come il miglior strumento per l’approvvigionamento di materie prime 
utili all’industrializzazione (O’Rourke, 2009). Come già discusso, il controllo governativo dei 
movimenti di capitale internazionale e del commercio estero si consolidò largamente a livello 
internazionale. Fu particolarmente pervasivo in regimi autoritari come la Germania e l’Italia, ma, 
seppure in forme più miti, divenne prassi anche in paesi che conservarono istituzioni di stampo 
liberale. Divenne un fattore indispensabile per la mobilitazione delle risorse nazionali e per le 
politiche di riarmo, e di conseguenza un fattore economico di rilievo nel contesto che portò allo 
scoppio del secondo conflitto mondiale (League of Nations, 1942). Furono necessari molti decenni 
di negoziazioni, nella nuova cornice dell’Accordo generale sulle tariffe doganali e sul commercio 
(GATT) siglato nel 1947, per annullare gli effetti dell’aumento delle barriere agli scambi introdotte 
negli anni ’30 (Irwin, 2012). Uno degli elementi chiave della riapertura al commercio internazionale 
fu il graduale ritorno alla piena convertibilità valutaria,33 processo compiuto, nel caso italiano nel 
1957, dentro la cornice dell’Unione europea dei pagamenti (Cotula, 2001). Nel complesso, la graduale 
riapertura agli scambi contribuì a sostenere gli eccezionali livelli di crescita economica sperimentati 
dall’Italia, e in generale dalle economie dell’Europa occidentale, durante la cosiddetta “golden age” 
(1949-1973) seguita al secondo conflitto mondiale (Antonelli et al., 2007, Gigliobianco e Toniolo, 
2017). 

8. Considerazioni conclusive sul parallelo storico e i suoi limiti 
L’escalation protezionista negli anni ’30 del Novecento può fornire spunti di riflessione per il 

contesto attuale. Oggi come allora, sembra essere in crisi un modello di apertura al commercio 
costruito sulla base di regole multilaterali, a favore di un ritorno a rapporti commerciali maggiormente 
basati su negoziazioni bilaterali, più instabili e condizionati negativamente da rivalità politiche 
(League of Nations, 1942).  

 Tuttavia, il parallelo storico deve tener conto di alcune importanti differenze.  In primo luogo, a 
differenza di oggi il contesto macroeconomico di allora era fortemente condizionato dalla necessità 
di difendere la permanenza nel gold standard, minacciato dagli effetti della recessione economica 
innescata dalla crisi finanziaria del 1929.  Nel momento presente, invece, le tendenze protezioniste 
negli Stati Uniti sembrerebbero piuttosto una reazione alla perdita di base manifatturiera seguita al 
processo di globalizzazione degli ultimi decenni. In secondo luogo, la composizione degli scambi 
aveva un carattere sostanzialmente inter-industry, ovvero basato sulla specializzazione di ogni Paese 
su prodotti diversi. Nel contesto odierno, invece, il commercio con l’estero riflette in larga misura la 
frammentazione della produzione lungo le catene globali del valore. Da un lato, questo ne accresce 
la sensibilità rispetto a potenziali barriere tariffarie; dall’altro lato, questa maggiore interdipendenza 
ha portato, almeno fino a tempi abbastanza recenti, a ritenere meno plausibile un drastico 
arretramento degli scambi paragonabile a quello avvenuto negli anni ’30 (Jacks e Novy, 2020). 
L’esperienza degli anni ’30 conferma l’impatto economico negativo derivante dall’incremento delle 

 

33 Come menzionato precedentemente, il controllo dei movimenti di valuta fu uno degli strumenti messi in atto per 
controllare gli scambi verso l’estero durante gli anni ’30. 
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barriere agli scambi, nonché l’alta probabilità di reazioni a catena da parte dei partner commerciali. 
Neppure gli Stati Uniti, pur essendo già allora la prima economia mondiale, furono in grado di evitare 
significative ritorsioni tariffarie da parte dei propri partner commerciali nel momento in cui 
introdussero lo Smoot-Hawley Tariff Act, vanificando i vantaggi sperati in termini di saldo 
commerciale della bilancia dei pagamenti. 

Le vicende degli anni ’30 mettono inoltre in guardia riguardo alle ripercussioni politiche del 
protezionismo, non meno gravi di quelle economiche. Il deteriorarsi della cooperazione 
internazionale e la chiusura agli scambi contribuirono al drammatico peggioramento delle relazioni 
internazionali e al consolidamento di blocchi economici chiusi, un contesto che favorì, in ultima 
istanza, lo scoppio del secondo conflitto mondiale. Le tendenze protezioniste, che in molti paesi 
democratici mostrarono un’inversione di rotta dopo il picco della Grande Depressione e la fine del 
gold standard, si consolidarono invece nei regimi autoritari come quello italiano e tedesco. 

Infine, con riguardo al contesto politico degli USA, la recente tendenza protezionista e 
isolazionista del Partito Repubblicano sembrerebbe un ritorno al lontano passato. Infatti, questo 
partito aveva mantenuto posizioni favorevoli alla protezione tariffaria dei produttori nazionali fin 
dalle sue origini a metà dell’Ottocento. Solo dopo la Seconda guerra mondiale, e fino alle elezioni 
presidenziali del 2016, il partito si era orientato a favore della cooperazione multilaterale e 
dell’apertura degli scambi, facendo prevalere nel Paese un ampio consenso bipartisan su questi temi.  
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