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L'argomento, che è oggetto del presente studio, è 
tale da suscitare l'interesse di tutti coloro che si occu-
pano di finanza locale. Tuttavia può dirsi che manchi 
intorno ad esso una trattazione sistematica ed indi-
pendente, in quanto che sin oggi non è stata special-
mente esaminata la natura sostanziale dei prestiti co-
munali, e solo pochi accenni si trovano talora, nascosti 
tra le pieghe della teoria generale dei prestiti pubblici 
specie là dove si nota dagli scrittori la distinzione tra 
gli scopi produttivi e gli scopi improduttivi dei prestiti 
medesimi. 

Gli scrittori, in generale, si son limitati, invece, a 
guardare dei prestiti comunali solo l'aspetto formale, 
o a considerarli dal solo punto di vista giuridico, in 
rapporto al diritto di tutela, di controllo esercitato 
dallo Slato; ed hanno, in conseguenza, trascurato di 
mettere in rilievo la diversa natura di essi, le rela-
zioni che corrono tra il loro aspetto sostanziale e l'a-
spetto formale, e, d'altra parte, i punti di contatto e 
le differenze tra i prestiti comunali e i prestiti dello 
Stato. 

Lo studio presente risponde appunto al desiderio 
di portare il nostro modesto contributo ed un tale esame, 
e noi ci lusinghiamo che esso sia per apparire non 
inutile, e riesca a destare un qualche interesse, oggi, 
specialmente, che Vincremento progressivo dei debiti co-
munali appare il fenomeno più preoccupante della fi-
nanza locale. 

Palermo, maggio 1909. 
a d. F. 
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CAPITOLO I. 

La s tat i s t i ca dei debiti comunali 

§ 1. — U n o dei fenomeni più notevoli, che ha 
attirato 1' attenzione di economisti e finanzieri , è 
l 'aumento costante e ognor crescente delle spese pub-
bliche: aumento che si scorge, come nel bilancio 
dello stato, così anche nei bilanci dei corpi locali. ' 

In Inghilterra le spese degli enti locali, anzi, sono 
aumentate più rapidamente di quelle dello Stato. Esse, 
mentre nel 1845-43 ammontavano a L. st. 13.224.000' 
salirono nel 1853-54 a L. st. 15.819.000; a L. st. 17 458 000 
nel 1859-60; a L. st. 36.500.000 nel 1868; a L. st 61 
174.000 nel 1879-80; a I , st. 67.120.000 nel 1889-90-
a L. st. 79.300.000 nel 1898-99; a L. st. 133.600.000 
nel 1903-04; e giunsero nel 1906 a più che 155 mi-
lioni di sterline (pari a 3.920 milioni di lire); e la 
sola Londra nel 1907 spendeva più di 10 milioni di 
sterline (1). 

(1) Cfr. B A S T A B L K , PaHic Fimnce, 3a e l l a . , London, 1903, Lib I 
cap. VJU, pag. 139,-NiTTt, Scienza delle Finanze, 8*eijiz., Napoli , 1907,' 
pag. 5 9 - 6 0 . — P L O R A , Mummie della Scienza delle Finanze, 3» ediss' Li -



Anche in Francia si nota un simile incremento 
progressivo delle spese locali, le quali, da 118 milioni 
nel 1838, salirono a 838 nel 1906, essendosi quasi 
raddoppiate dal secondo impero (1); e nella sola Pa-
rigi, mentre nel 1801 si spendevano 12 milioni di 
franchi, nel 1908 se ne spendevano 365 (2). 

Nel Belgio le spese dei Comuni, che nel 1865 am-
montavano a 90 milioni, erano già salite a 179 mi-
lioni nel 1892; ed in Italia da 223,9 milioni nel 1863 
salirono a 642 milioni nel 1899-900 (3). 

Non occorre addurre altra dimostrazione nume-
rica di questo fatto generale, che si manifesta in 
tutt i gli stati. 

Gli scrittori hanno recato, a spiegazione di esso, 
varie cagioni d'indole pratica e teorica (4); alcune di 
queste cause si riferiscono esclusivamente alle spese 

v e r n o , 1909, cap. X, pag . 3 8 . - V e d i anche A . S A L A N D R A , La p.Ofpcs-
sione dei bilanci negli Stati moderni (In Archivio di Statistica, Roma, IH,.), 
A n n o I H , Voi . 3», pag. 505-6). - Bevve de V Acade,me des Sciences mo-
rales et politiques ( in Janni, des Econ., 1907, S. 6», vo i . X V pag . 86(3 7). 
- L O R D A V E H U R Y , Le industrie dello Stato e dei Municipi, ltomn, 1908, 
cap I - P e r le spese d e g l i en t i local i i n g l e s i nel p e r i o d o anter iore 
al 1838 efr. anche G. R. P O R T E R , The Progress of the Natio», ,n «te va-
rions social and economical relation from the beginning of the mneteenh 
centnrij to the preseli! Urne, L o n d o n , 1888, voi . I l , sect . IV, cap. VII , 

pae . 356 e seg . , , , , 
II) Ofr E At.i.ix, Traiti élémentaire de science des finances et de legi-

slation financière franose, P a r i s , 1907, pag . 609 - L . DE GOY, La SI-
tuation vraie des finances commumles (in Joum. des Econ., 15 apr. 1908). 

( 2 ) Ofr. F L O R A , op. c i t . , pag . 3 7 - 3 8 . Vedi pure G E - ' F K E N , Le spese 
di Stato pubbliche, ( trad. ne l la B i b l . de l l 'Bcon . , Berle III , voi . X I V , 

P ' V o i r . T ' t a v o l a del N r m , pag . 7 0 - 7 2 . - P e r lo spese del comuni 
i ta l ian i dal 1867 al 1876 cfr . E L L E N A , Le finanze comunali (la Archivio 
di Statistica, 1878, A n n o l i , fase. I V . ) - V e d i a n c h e per lo spese do. prIn-
Cipali c o m u n i i ta l ian i nel 1907 VAnnuario Statistico delle atta italiane, 

Anno II, 1907-08, pag . 199-210. 
(4) Cfr. G R A Z I s t i t u z i o n i di Scienza delle Finanze, Torino, Bocca, 

1897, Lib . I l i , cap. 3°, pag . 171 e seg . 
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dello stato, come l 'aumento delle spese militari, men-
tre altre si riferiscono sia alle spese dello stato, sia 
alle spese dei corpi locali, come i grandi lavori pub-
blici, lo sviluppo di tutte le forme di prevenzione 
sociale, etc. (1). 

In formula sintetica può dirsi che l 'aumento pro-
gressivo delle spese, sia dello stato che degli enti lo-
cali, è dovuto allo svolgersi progressivo dei bisogni 
collettivi, i quali, da principio limitati e ristretti, cre-
scono in estensione ed intensità, a misura che au-
menta il progresso industriale e civile. 

Da molli si considera quale causa notevolissima 
di aumento delle spese pubbliche, in rapporto ai co-
muni, il cosidetto socialismo municipale, lo sviluppo 
crescente della municipalizzazione dei pubblici ser-
vizi (2). 

Tuttavia bisogna considerare che la municipaliz-
zazione, da per sè stessa, non può agire nel senso di 
provocare un aumento delle spese pubbliche propria-
mente dette: di quelle spese, cioè, occorrenti alla sod-
disfazione reale dei bisogni collettivi. Le spese occor-
renti alla creazione e allo sviluppo delle imprese mu-
nicipali non sono spese puòbliclie propriamente dette, 
in quanto non sono rivolte alla soddisfazione dei bi-
sogni collettivi, bensì alla soddisfazione di bisogni 
singoli di determinati gruppi o categorie di consuma-
tori; e ad esse, infatti, non si provvede colle risorse 
generali del Comune, bensì si provvede col provento 
stesso delle industrie. Esse, insomma, costituiscono 
quella speciale categoria di spese dette produttive, 

(1) Cfr. sul le cause d e l l ' a u m e n t o del le spese local i CDNIOLIANT, 

La riforma delle leggi sui tributi locali, Modena, 1896. — E . M A S É D A R I , 

Osservazioni sni bilanci comunali (in Riforma Sociale, 1901, Anno V i l i , 
voi . X I , pag. 228 e seg.). 

( 2 ) C f r . P L O R A , o p . c i t . , p a g . 6 2 8 . 



_ 4 -

che, perchè tali, non sono pubbliche nel vero senso 
della parola (1). 

§ u2. — Posta la necessità delle spese pubbliche, 
sorge come conseguenza inevitabile la necessità di 
una somma corrispondente ed equivalente di entrate, 
in base al noto postulato che nella finanza pubblica 
sono le spese che determinano le entrate, e non vi-
ceversa. L'aumento progressivo delle spese comunali, 
pertanto, ha provocato un corrispondente aumento 
di entrate, sia nella forma di imposte che in quella 
di prestiti. Nelle finanze comunali i prestiti si sono 
sviluppati in modo notevolissimo; e l ' incremento pro-
gressivo di una tal forma di entrata ha destato l'al-
larme e la preoccupazione di numerosi scrittori, i 
quali hanno creduto che, seguendo questa china pe-
ricolosa, i Comuni si avviino allegramente alla ro-
vina, al fallimento. 

Molti hanno osservato che t ra i debiti pubblici 
e l 'aumento delle pubbliche spese esiste un rapporto 
di interdipendenza, in quanto, da una parte, l 'aumento 
delle spese provoca l 'aumento di entrate straordina-
rie e così del debito pubblico; mentre, d 'altra parte, 
la necessità di provvedere al pagamento dei relativi 
interessi e al l 'ammortamento provoca un ulteriore 
aumento delle spese medesime. 

In ogni modo, specie per quanto si riferisce alle 
spese comunali, non può dirsi in modo assoluto clic 
l ' aumen to delle spese provochi necessariamente lo 
aumento dei prestiti, perchè bisogna aver riguardo 
alla natura di esse : e cioè bisogna distinguere le spese 

( 1 ) Cfr. R I C C A S A L E R N O , Scienza delie Finanze, 2" ediz . , F i r e n z e , 
1890, Lib . II, cap. I, pag . 85-88. In torno a l la c la s s i f i caz ione de l l e spese 
pubbl i che cfr. anche NICIIOLBON, Principles oj Poi. Ec., voi . I l i , L o n d o n , 
1901, Lib . V , cap. XV, § 3, pag . 372 e seg . 
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pubbliche comunali propriamente dette da quelle che 
non sono tali, in quanto non sono destinate alla sod-
disfazione dei bisogni collettivi. 

All' aumento delle prime si provvede, a seconda 
dei casi, or coll 'aumento delle imposte, or coi prestiti; 
mentre all 'aumento delle seconde si provvede di or-
dinario coi prestiti, poiché, trattandosi di spese desti-
nate alla soddisfazione dei bisogni particolari di singole 
categorie di consumatori, esse non potrebbero essere 
sopportate da tutti i contribuenti , ma debbono, in-
vece, pagarsi da quei consumatori, che ne godono: 
e perciò vi si provvede non colle imposte, ma coi 
prestiti, i cui interessi ed ammortamento son trat t i 
dal provento delle industrie o servizi speciali, cui 
quelle spese sono rivolte. Onde, quando ed in quanto 
gli interessi e l 'ammortamento son pagati col pro-
vento delle relative industrie speciali, non possono 
contribuire ad un ulteriore incremento di spese, e, 
correlativamente, di debiti comunali. 

§ 3. — Se i debiti dei grandi comuni hanno de-
stato oggi una preoccupazione, non può dirsi che essi 
siano un fenomeno affatto recente (1). Tuttavia è 
certo che oggi sono notevolmente aumentati. 

In Francia i comuni (eccetto Parigi) avevano : 
nel 1862 341,4 milioni di fr. di debiti 
» 1869 587,7 
» 1878 757,4 » » » 

A Marsiglia il debito cittadino tra il 1847 e il 
1865 crebbe da 17 a 91 milioni; a Lione tra il 1854 
e il 63 da 10 a 54 milioni. Il de Foville nel 1887 cal-
colava il debito dei comuni e dipartimenti francesi 
a 4 7 a miliardi. 

(1) Cfr. BOSCHER, System der Finaimvissenschaft, Stuttgart, 1889, 
§ IBI 7iota. 



11 debito dei soli comuni salì da 3 miliardi e 
224 mil. al 31 marzo 1890 a 3 miliardi e 881 milioni 
al 31 dicembre 1900, ed ogni contribuente, per effetto 
di tale debito, aveva nel 1890 un aggravio di L. 14,09, 
nel 1900 di L. 16,10 (1). 

Il debito della sola Parigi salì nello stesso pe-
riodo da 1 miliardo e 872 milioni a 2.387 milioni, 
aumentando, così di 515 milioni (2). Esso oggi tocca 
da solo circa 2 miliardi e mezzo; quello degli altri 
comuni più di un miliardo e mezzo (3). Complessi-
vamente il debito comunale francese nel 1906 è stato 
calcolato in 4,082 milioni di franchi (4). 

Nel Belgio i debiti comunali ammontavano 
nel 1870 a 391.612.000 franchi 

» 1875 » 431.124.000 » 
» 1880 » 581.414.000 » 
» 1906 essi sorpassavano il miliardo. 

Di questi una parte notevole è rappresentata dai 
debiti di Bruxelles, che nel 1903 pagava per inte-
ressi ed ammortamento 11.843.449 franchi, cioè fr. 61,33 
per testa (5). 

Anche in Germania si hanno delle cifre notevoli 
rappresentant i l 'ammontare dei debiti comunali. 

( 1 ) Cfr. G . D B G H E E F , L'Économie Publiqne et la Science (ics Finan-
ces, Bruxe l l e s , 1907, pag. 391. 

(2) Cfr. E H E B E H G , Finamwissenschaft, 9» Aufl . , Le ipz ig , 1908. 
(3) Cfr. ALLIX, op. cit. , pag. 609. — Vedi anello TESTERÀ, / debili 

delle grandi città ( in Ri/. Soc., 1908, anno X V , voi . X I X , pag. 577 e seg) 
(4I Cfr. L. DE GOY, La sitnation vruie des finances commanales. Il 

serv iz io del debito di Par ig i assorbiva nel 1908 una somma corri-
spondente a più del terzo del le spese, c ioè 134,720,000 fi-. —Cfr. LE-
TOOKNEUR, Le budget de la ville de Paris polir 190.S (Joiirn. des Fcon., giu-
g n o 1 9 0 8 ) . 

( 5 ) C f r . D E G R E E F , o p . c i t . , p a g . 3 9 7 . 
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Così nel 1902 il debito di Berlino ammontava a 
331.971.300 Mk.; quello di 

Breslau a 67.536.300 Mk.; quello di 
Dresden » 76.776.200 
Frankfurt » 122.155.100 » 
Karlsruhe » 28.834.200 
Kòln » 86.449.200 
Leipzig » 91.597.900 
Miinchen » 186.430.400 » 
Nurriberg » 62.089.300 » 
Strassburg » 26.363.500 
Stuttgart » 39.036.300 » (1). 
Ed a Berlino, mentre nel 1878 vi era un debito di 

99.83 fr. a testa della popolazione, esso era già salito 
nel 1885 a 154,97; così a Francoforte, mentre nel 1878 
era di 287,89, era salito a 344,96 nel 1886; ed egual 
mente a Stuttgart, mentre era 106,40 nel 1878, era già 
salito a 129,21 nel 1882 (2). Alla fine del 1905 il de-
bito di Berlino era salito a 384,6 Mil. Mk., 
quello di Miinchen » 203,6 

» » Frankfurt » 146,2 
» » Dresden » 132,8 
» » Kòln » 106,5 (3) 

Anche le città americane presentano un ammon-
tare notevole dei debiti. New York fece nel 1812 il 
suo primo debito; 
nel 1830 essa aveva 774.000 doli, di debito 
» 1840 » » 10,775,000 » » 

1860 18,900.000 

( 1 ) C f r . E H K B K R G , o p . c i t . 

(2) Cfr. E H E B E B G , Finansverhiiltnisse europtiischer Grosstiidte (in Jahr-
Ulcher far Nat. n. Stet., 1892, D. E . , voi. 3°, pag. 906 e seg.). 

(3) Cfr. VAN D E B B O R G H T , Finanswissenschaft, voi . I, A l lg . Theil , 
Leipzig , 1908, pag. 107. 
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nel 1870 essa aveva 73,370.000 doli, di debito 
» 1875 » » 116,770.000 » (|) 

In quest 'anno 
Buffalo aveva Ull debbo di 7,26 mil.' di doli. 
Toledo » » » *"> r r* o,5t> » » » 
Brooklyn » » » 35,03 » » » 
Saint-Louis » » » 17,34 » » » 
Baltimore » » » 24,32 » » 
Cincinnati » » » 19,23 » » » 

Filadelfia » » » 59,68 » » » 
Chicago » » » 24,32 » » » 
Boston » » » 27,08 » » » 
San Francisco » » » 3,44 » » (2). 

Il debito complessivo dei comuni degli Stati U-
niti ammontava 

nel 1870 a 328 milioni di dollari 
» 1880 » 724 » » » 
» 1890 » 781 » » 
» 1902 » 1434 » » » (3). 

Anche in Italia si manifesta il fenomeno gene-
rale della progressione dei debiti comunali. Nel pe-
riodo 1870-71 furono contratti dai comuni urbani per 
530 milioni di lire di debiti (di cui 364 dai soli Co-
muni capoluoghi di Provincia) e dai Comuni rurali 
per 100 milioni di lire (4). 

( 1 ) C f r . K O S C H E K , o p . c i t . 

( 2 ) Cfr. L E K O Y B E A U L I E U , Tratl. della Se. delle Finanze (Blbl . del-
l'JEe., Ser ie 3", voi. X , p. 1". pag. 6(17.) 

(3) Cfr. G. N E S C I . E U T . I ICOCHE, Lettre des Élats Unis (In Joaril. des 
Econ., 1907, VI Serie , voi. X I V , pag. 249. - Sul debito ' locale deg l i 
Stat i Unit i , cfr . anche R. P . P O H T E I I , The Dangers of Manicipal Tra-
dilli/, London, 1907, eaj). V i l i . 

(4) Cfr. GEEFCKEN, op. cit. , pag. 147. — Vedi anche per 1 debiti 
del lo pr inc ipal i città i ta l iane s ino al 1 8 8 0 , A. EKIIEHA, Le Finanze dei 
grandi Cornimi , F i r e n z e , 1882. — Intorno al periodo dal 1871 al 
1877, cfr. Statistica dei bilanci comunali e dei bilanci provinciali per 
'anno 1S77. 
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I debiti comunali ammontavano in Italia 
nel 1877 a L. 757.447.989 

» 1878 » 787.035.423 
» 1880 » » 750.490.535 
» 1882 » 763.853.749 
» 1885 » 856.082.014 
» 1888 » » 990.621.136 
» 1889 » » 1.053.449.263 
» 1891 » » 1.139.621.977 
» 1894 » 1.125.880.060 
» 1896 >•> » 1.214.110.573 
» 1898 » 1.213.967.903 
» 1899 » » 1.240.110.857 
» 1900 » » 1.237.404.838 (l) 

Secondo i dati più recenti, i debiti più notevoli 
sono quelli di 

Roma che ha un debito di L. 
Napoli » » » 

Milano » » » 
Genova » » » 
Firenze » » » 
Torino, » » » 
Palermo » » » 
Bologna » » » 

214.349.914 
159.558.821 
102.166.702 
68.996.940 
34.853.263 ' 
26.204.274 
22.293.312 
15.954.400 (2) 

n i Cfr. VAnnuario statistico italiano per g l i anni 1889-90; 1895; 1901 
1905-907. Aredi pure Bilanci comunali per l'anno 1899 e situazione patri-
moniale dei comuni al l gennaio 1S99 (Roma, Tip. Naz. Berte lo , 1901) 
Statistica dei debiti comunali e provinciali per mutui al 31 dicembre degli' 
anni 1896, 1899, 1900 (Boma, Tip. Naz. Bertero, 1905). 

Intorno all'anniento dei debiti dello principali città in Italia e 
T e d i anche L A C A V A , La Finanza Locale in Italia (in Bif. Soc. 1 8 9 4 , 

cap. I, voi. II). 
(2) Cfr. Annuario stat. delle città italiane, pag. 239 e seg.—Degni di 

nota sono in Italia i comuni di Castelvetrano e di Castrogiovanui, 
1 quali dichiararono di non aver debiti (cfr. Annuario cit, pag. 239).— 
^ E R le cifre dei debiti delle principali città nel 1 8 7 3 cfr. MOKPURGO 
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Diamo finalmente alcune cifre sul l ' ammontare dei 
debiti locali dell'Inghilterra, i quali sono a u m e n t a t i -
dice uno scrit tore — by leaps and bounds and furious 
rushes (1), e per la loro copia enorme h a n n o sempre 
destato l 'allarme, anche in tempi non recenti (2), al-
larme che oggi si è assai intensificato. L ' incremento 
notevolissimo, verificatosi ai giorni nostri , dei debiti 
locali, è stato, anzi, adoperato come uno degli argo-
menti fondamental i per dimostrare gli svantaggi, 1 
danni del municipal trading. 

Mentre in Inghil terra il debito locale nel 1868 può 
calcolarsi fosse L. st. 60 milioni (3) esso già 
per l 'anno 1872-73 era L. st. 80.000.000 
alla fine del 1873-74 » » 85.500.000 

» » » 1874-75 » » 92.820.100 
» » » 1879-80 » » 136.934.070 
» » » 1884-85 » » 173.207.968 
» » » 1889-90 » » 198.671.312 
» » » 1894-95 » » 235.335.049 
» » » 1895-96 » » 243.209.862 
» » » 1896-97 » » 252.135.574 (4). 

Da ques ta da ta il debito aumenta sempre pivi; 
nel 1898 ascendeva a I , st. 262.017.000 (5); nel 1899 

La Finanza, F irenze , 1 8 7 7 , pag. 1 1 9 e SOR. ; p e r 1« c i f r e r i ferentis i al la 
fine del 1 8 9 0 cfr. anche F. V I R G I L I . , L'i vita delle grami, alla (in II,/. 

Soc., 1894, Ser ie I, voi . I, pag. 729). 
(1) Ofr. A. CAUGILL, Municipal Fi,lance (in Westm. Rrv., nov. 1900). 
(2) Cfr .T. R. PHILIPPE, Locai Taxation in England (in J. W. PROBYM, 

Locai Government and Taxation in the United Kingdom, London, 1882). 
(3) crr. H. H. FOWI.EH, Municipal Finance and Municipal Enterprise, 

London, pag. 2. . 
(4) Cfr. Report from the Joint Select Committce of the House oj Loro* 

and the House of Commons on Municipal Trading, 1900, London, [210], UOO, 
A p p e n d i x H (Extracts from the twenty - e ighth Annual R e p o r t e r 
the Locai Government Board, 1898-99, pag. 459). 

( 5 ) C f r . F O W L E R , o p . c i t . 
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era L. st. 276.229.048 (I); nel 1904 era salito alla 
cifra di L. st. 893.908.138 (2) e nell 'esercizio del 
1906 era ancora aumentato a 469 milioni di ster-
line (3). E si noti che queste cifre riguardano sola-
mente l 'Inghilterra e il paese di Galles; che, ove si 
aggiungano anche quelle relative alla Scozia e all'Ir-
landa, le cifre aumentano in modo notevole. 

Nella Scozia, mentre nel 1883-84 si aveva un de-
bito di L. st. 21.884.094, esso era salito 

nel 1893-94 a L. st. 36.889.622; e 
» 1903-04 » » 59.314.968 (4) 

e neh 'Irlanda si ha 
nel 1873-74 un debito di L. st. 3.074.845 
» 1883-84 » » » » 6.231.834 
» 1893-94 » » » » 9.027.014 
» 1903-04 » » » » 16.008.311 (5). 

sicché il debito complessivo locale del Regno Unito 

( 1 ) Cfr. P E K C Y A S H L E Y , Municipal Policg and State Control (in Econo-
mie Journal, march 1 9 0 3 , voi . X I I I , pag. 1 1 5 - 1 6 ) . — Sul l 'aumento del 
debito locale inglese dal 1881 al 1900 in confronto col l 'aumento del la 
popolazione cf. i d iagrammi nelP Appendix N. 24 del Beport from llie 
Select Committec on Repagment of Loans bg Locai Antlwrities, London, 
1 9 0 2 , [ 2 3 9 ] . 

(2) Cfr. i l Return showing the total umonnt of the ontstanding Baiali-
ces of the Loans of Locai Antlwrities in England and Wales, Scothind and 
Jreland, respectivelg, at the close of the financial years 1873-74\ 1883-84; 
1893-94 and 1903-904 Mk the totals for the three conntries on those dates 
ordered bv the House of Commons to be printed 7 Augus t 1905 [306]. 

( 3 ) Cfr. D U C A DI G U A L T I E R I , Dopo i recenti insuccessi della municipa-
lizzazione (in Sussegua Contemporanea, Sett. 1908). 

(4) Cfr. i l Return c i t .—Vedi anche per l 'ammontare del debito lo-
cale del la Scozia nei s ingo l i anni dal 1881 al 1900 il Report on Re-
pagment of Loans bij Locai Anthorities, pag. 350, Appendix N. 1 2 . — L a 
percentuale di aumento in questo per iodo è stata calcolata al 111, 5%. 
Cfr. B. PATOS, in Report on Repaijm, Min. of Évid., Quest. 3011. 

(5) Ved i il Return c i t .—Per l 'ammontare dei debit i locali ir lan-
desi sino al 1880 cfr. anche B. O'SHAUGHNESSY, Locai Government and 
Taxation in Irelaiul (in PROBYN, op. cit. , pag. 340. 
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(Inghilterra e Galles, Scozia e Irlanda), che nel 1883-84 
ammontava a Lire sterline 192.995.873; saliva a Lire 
sterline 270.075.006 nel 1893-94; a L. 469.231.417 nel 
1903-04 (1). 

Dalle cifre sopra riportate è facile rilevare la per-
centuale rilevante di aumento del debito locale del 
Regno Unito (2). 

Di questo debito una parte notevole è rappre-
sentata dal debito della città di Londra, il quale au-
menta, correlativamente, di anno in anno. 

Esso nel 1869-70 ammontava a L. st. 11.141.873 
» 1874-75 » » 15.074.527 
» 1879-80 » » » 22.600.100 
» 1884-85 » » » 29.531.575 
» 1889-90 » » » 33.080.811 
» 1894-95 » » » 37.244.279 
» 1899-900 » » » 46.268.871 
» 1903-904 » » » 61.238.526(3). 

Nel 1904-05 il debito complessivo di Londra si 
elevava alla cifra di L. st. 107.040.454(4); nel 1905-06 

(1) Cfr. il Return cit. 
(2) Tale percentuale è stata calcolata, nei venti anni dal 1H7H 

al 1897, al 120 %. Cfr. D A V I E S , The cast of Municipal Trading, London 
Vedi ivi i d iagrammi , cho mostrano la percentuale di aumento del 
debito locale in confronto con quel la del debito del lo Stato, nonché 
la percentuale di aumento del le rates, del la popolazione e del red-
dito imponibi le .—Vedi anche E. CIIANDOS L E I O I I , in Iieport on Municipal 
Trading, 1000, Min. of. Eviri., Quest. 081. Lo s lesso IHvius (in Rrporl 
on Man. Traci. 1900, Min. of Eviri., Quest. 2601) calcola l 'aumento del 
debito locale d e l l ' I n g h i l t e r r a e Gal les nei 20 anni dal 1879 al 1899 
al 105 %. Da altri (KEUSHAIV in Report oli Repagm., Min. O/ Eviri., 
Quest. 30) la percentuale dal 1874 -75 al 1899-900 è calcolata al 
216,56 %. 

( 3 ) Cfr. L O N D O N COUNTY COUNCIL, Lonrion Debt lHfì0-70 lo 1003-01, 
ordered bv the F inance Committee lo be printed 8th .lune 1904, Lon-
don, 1905 [895]. 

( 4 ) Cfr. COUNTY OF LONDON, London Debt 1904-05, London , 1 9 0 0 

[ 9 6 7 ] , 



- 1 3 -

a L. st. 109.928.546 (1); nel 1906-907 a L. st. 112.995. 
497 (2). 

Circa il debito delle altre città inglesi nel 1905-06 
notiamo : 

Glasgow con un debito di L. 17.583.506 
Liverpool » » » » » 14.869.914 
Manchester » » » » » 22.520.627 
Birmingham » » » » » 16.985.796 
Leeds » » » » » 12.276.625 
Sheffield » » » » • » 8.797.583 (3). 
§ 4.—I dati statistici, cbe abbiamo più sopra ri-

portato, crediamo siano sufficienti a dimostrare l'esi-
stenza del fenomeno, che ci proponiamo di esami-
nare, e la sua tendenza di sviluppo crescente e pro-
gressivo. 

Dalle cifre esposte si rileva facilmente come esso 
si manifesti in proporzione diversa nei vari stati. 

Tuttavia l 'ammontare maggiore o minore di de-
biti locali in uno stato, sia assolutamente, sia in re-
lazione al debito nazionale, non è già sempre un segno 
di prodigalità maggiore o minore da parte dei corpi 
locali; nè possono considerarsi maggiormente gravati 
i contribuenti di quello stato, che ha una maggiore 
somma di debiti locali. 

La comparazione è sul riguardo impossibile per 
molteplici considerazioni. E principalmente deve dirsi 
che lo sviluppo dei debiti comunali procede di pari 
passo collo svolgersi progressivo delle funzioni mu-

ti) Cfr. L O N D O N C O U N T Y Couscrr., Debt of Grcat Towns 1905-06, or-
dered by the Finanee Committee to be printed 20th February 1907 , 
[1,071]. 

(•2) Cfr. C O U N T Y OF L O \ D O N , London Debt 1906-07, London, 1908 [1122]. 
(3) Cfr. Debt of Great Towns 1905-906.—Vedi anche R. P . P O I Ì T E R , 

The Dungers of Municipal Trading, p. 118. 
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nicipali (1); onde esso è maggiore in quelle nazioni 
in cui tali funzioni sono maggiormente sviluppate. 
Ciò spiega la ragione per la quale si nota un più 
grande ammontare di debiti locali in Inghilterra : ap-
punto perchè ivi le funzioni locali sono assai svilup-
pate, e assorbono gran parte di quelle, che altrove co-
stituiscono funzioni di stato (ù2). 

Or, dato da parte dei comuni questo progressivo 
assorbimento di funzioni, maggiore in alcuni stati, 
minore in altri, i prestiti, che per avventura si con-
traggano per provvedere all 'esercizio di tali fun-
zioni, non saranno segno di aggravio maggiore o mi-
nore, in senso assoluto, dei contr ibuenti ; poiché -
prescindendo per ora dall 'esaminare se i prestiti co-
munali importino sempre un onere pei c o n t r i b u e n t i -
ai maggiore aggravio di essi per effetto dei maggiori 
prestiti comunali in quello stato, in cui sono più svi-
luppate le funzioni comunali, corrisponde ceteris pa-
ribus un minore aggravio per prestiti e per imposte 
da parte dello stato, che non ha il compito di prov-
vedere all'esercizio di quelle medesime funzioni, cui 
provvede il Comune. 

Tut to ciò va deLto, ben s'intende, in senso gene-
ralissimo, e unicamente per dimostrare come sia dif-
ficile, e forse anche impossibile, la comparazione dei 
bilanci dei corpi locali delle varie nazioni, e come d 
confronto dell' ammontare dei debiti locali di esse 

(1) Cfr. BASTABI .K, Public Finanee,. Lib. V, cap. V i l i , pag. 714. 
« Locai , l ike national , b o r r o w i n g i s d lpendent on the ex is tence of 
f avour ing condi l ions; and these are to be found, f irst in llie greater 
power conceded to locai bodies , or ratlier in tlie extens ion of their 
adminis trat ive funct ions dur ing the l'Jtli century. » 

( 2 ) Ne l Regno Uni to , d ice il D E G R E H F (op. cit . pag. 3 8 8 ) , il debito 
comunale 6 in rapporto col lo svi luppo superiore del le funzioni del 
comune. 
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nulla dica, ove non si guardi alle ragioni, essenzial-
mente diverse e mutabili da stato a stato, che tali 
debiti hanno provocato. 

In conseguenza, per lo stesso ordine di conside-
razioni, di scarsa importanza riesce il confronto, che 
si fa da taluni, t ra 1' ammontare del debito locale e 
del reddito imponibile (1), poiché tal confronto nulla 
ci dice circa la complessiva pressione tributaria del 
contribuente, che è quella che interessa conoscere. 
Un maggior debito locale non è indice di maggiore 
pressione tributaria, per giudicare della quale bisogna 
tener conto del peso delle imposte sia dello stato 
che degli enti locali ; onde riesce inconcludente il 
confronto col reddito imponibile, da cui nessuna con-
seguenza rilevante potrebbe trarsi (2). 

( 1 ) Cfr. P H I L I P P S , Locai taxation, etc. V i sono molto città — scri-
veva il P h i l i p p s — i n cui i l debito è uguale al reddito imponibi le di 
tre, quattro, cinque ed anche sei anni. . . . Nel complesso, però, sog-
g i u n g e v a , questo debito non è notevolmente in eccesso de l reddito 
imponibi le del l ' Inghi l terra e Galles. — Tuttavia questo e c c e s s o , - c h e 
non es isteva quando scr iveva il Ph i l ipps , è lamentato ogg i da alcuni 
scrittori . Vedi p. es. P E I Ì C Y A S U L E Y , Municipal Folicg etc. Mentre 
nel 1875 — dice egli — il debito locale era infer iore di 26 mi l ioni di 
ponnds al reddito imponibi le inglese , adesso è superiore di cento m i -
l ioni. 

(2) Già nel 1784 scr iveva il N E C K E R , {De Vadministration des finan-
ces de la France, t. II , pag. 375-76) a proposi to dei debit i del lo stato : 
«C'est le plus souvent, d'une manière vague et generale , qu'on s'oc-
cupe à discuter si les dettes de la France et de l 'Angleterre ne sont 
pas trop fortes pour l'une et l 'autre nation; et alors on se borile à 
comparer le capital de ees dettes, tantòt à la population respect ive 
des deux pays, tantòt à la somme dn numeraire en eirculat ion, tan-
tòt à l'étendae prejagee des revenus /onciers et tantòt encore à d'autres 
évaluat ions necessairement incertaines ou confuses. Toutes ces cir-
cumstances sont sans doute des s ignes de prosperité; mais e l les ne 
peuvent pas éclairer d'assez près sur la quest ion dont il s 'agit , et la 
manière la plus simple de se former, à cet égard, des idées justes, c'est 
de considerer si les impóts, qui servent ù pager les rentes annueles, son t 
exagérés ». 
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Similmente, di scarso interesse è il confronto, che 
da altri si fa, tra l 'ammontare del debito dello stato, 
che si mostra abbia la tendenza a diminuire, e lo 
ammontare del debito locale, che rivela una tendenza 
assolutamente opposta (1). 

Tale confronto non ci dice nulla, poiché la di-
minuzione del debito dello stalo non significa neces-
sariamente una diminuzione dell 'aggravio tributario 
dei contribuenti, come, d 'al tra parte, l ' aumento dei 
debiti comunali non importa necessariamente e sem-
pre un aumento di tale aggravio. 

§ 5. — In conseguenza, la questione dei prestiti 
comunali va esaminata in base ad un ordine di idee 
assai diverso. 

Le imposte ed i prestiti —che costituiscono fonti 
di entrata principale, sia dello stato che dei corpi lo-
ca l i—si trovano nella finanza del l 'uno e in quella 
degli altri in proporzione assai diversa. 

(1) Nel Report on Mnnicipal Trading, 1900 (Appendix II, pag. 460). 
trovasi il seguento quadro, che mostra il rapporto del debito locale 
al debito nazionale, r ispett ivamente, alla fine dei due anni 1874-75 
e 1896-97. 

A n n o 

D e b i t o n a z i o n a l e 

d e l R e g n o 

U n i t o 

D e b i t o l o c a l e 

d e l l ' I n g h i l t e r r a 

e G a l l e s 

P e r c e n t u a l e 

d e l d e b i t o l o c a l e 

r i s p e t t o a l d e b i t o n a z i o n a l e 

L . S t . L. st. 

1 8 7 4 - 7 5 7 6 8 . 9 4 5 . 7 5 7 9 2 . 8 2 0 . 1 0 0 1 2 , 0 7 

1 8 9 6 - 9 7 6 4 0 . 7 7 3 . 6 9 7 - 2 5 2 . 1 3 5 . 5 7 4 8 9 , 3 5 

Si vegga anche, pel confronto tra l 'aumento del debito locale e 
l 'aumento del debito nazionale , il d iagramma 1 1 1 in J O H N I IOI .T Snnoo-
LING, Locai Finanee (in Forlniqhlly Review, ag. 1900, pag. 337). 
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Or, perchè ci si renda conto di questa diversità 
di proporzione, è necessario determinare per qual mo-
tivo i Comuni ricorrano più di frequente al prestito 
anziché all'imposta. 

Quando un tale esame, a cui ci accingeremo più 
appresso, sarà compiuto, ci si renderà ragione dell'in-
cremento notevole dei debiti comunali : di questo che 
costituisce oggi uno dei fenomeni più notevoli della 
finanza locale. 

L'esame dei motivi, pei quali si preferisce dai 
Comuni il prestito alla imposta, implica, correlativa-
mente, un altro esame : quello, cioè, della pressione 
tributaria dei contribuenti per effetto delle imposte 
o del prestito comunale. 

Tutto ciò importa la necessità di studiare la na-
tura specifica dei debiti comunali, di determinare se 
ed in che si differenziino dal debito dello stato, sia 
dal punto di vista della economìa dello stato, e, ri-
spettivamente, delle economìe degli enti locali, sia 

Gli scr i t tori avversari al la munic ipal izzaz ione non mancano di 
stabi l ire la comparazione tra i l debito nazionale , che tende a dimi-
nuire, ed i l debito locale, che tende ad aumentare. Cfr. L O R D A V E -

B D R Y , 'Municipal Trading (in Contemp. i to ' . ,voi . L X X V I I I . lug l io 1900, 
pag. 29) — ID, Le industrie dello Stato e dei Municipi, cap. II, pag. 43. 
Vedi anche D A V I E S , The cost of Mnu. Trad., pag. 2-3, ed i v i i d ia-
grammi , 1, 2 e 4, che mostrano 1' aumento del debito loca le e il cor-
relat ivo d iminuire del debito nazionale dal 1878 al 1897. — F O W L E R , 

Mnnicipal Finanee etc. , pag. 3. 
I l F O W L E R i s t i tu isce , è vero , i l confronto, ma osserva che « O F the 

262 mi l ion L. of locai debt a large sum represents money borrowed 
for reproduet ive expendi ture or for purposes produc ing income, 
w h i e h prodneed in the same year a gross ineome of near ly 19 mi l -
l ion L. , and a net income of 4 m i l l i o n » . 

Sttl l 'errore di una tale comparazione, in base anche al punto di 
vista de l la d ivers i tà deg l i impieghi de l le due specie di prest i t i cfr. 
l ì . D O N A L D , The case for Mnnicipal Trading (in Contemp. Rev., mag-
gio 1903, voi . L X X X I I I , pag. 631. 

G . D E F R A N C I S C I , Prestiti comunali. 
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anche dal punto di vista delle economìe private dei 
contribuenti. 

Gli è per questo che, prima di scendere all'esame 
della na tura dei debiti comunali, reputiamo necessario 
dire brevemente intorno alla teorìa dei prestiti pubblici 
in generale : ciò che ci renderà più agevole e spedito 
l 'esame specifico, che ci siam proposti di compiere. 



CAPITOLO II. 

La teoria dei prestiti pubblici 

La fonte più notevole delle entrale straordinarie 
è costituita dai prestiti pubblici, i quali son destinati, 
normalmente, alla soddisfazione dei bisogni collettivi 
di natura straordinaria, mentre le imposte, in generale, 
servono alla soddisfazione dei bisogni collettivi di 
natura ordinaria. 

Tuttavia i prestiti pubblici propriamente detti 
hanno questo carattere fondamentale comune colle 
imposte : che anche essi importano una sottrazione 
della ricchezza dei contribuenti, la quale vien rivolta 
alla soddisfazione dei bisogni indivisibili dei cittadini, 
così come avviene per la ricchezza proveniente dalle 
imposte. 

Poiché, se nel primo momento del prestito pub-
blico— quando esso si contrae — manca la sottra-
zione della ricchezza dei contribuenti, in quanto la 
ricchezza vien fornita da singoli capitalisti, ai quali 
è assicurato, in compenso, il pagamento dei re-
lativi interessi; nel secondo momento del prestito, 
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che è il più impor tante , —quello, in cui occorre 
provvedere al pagamento di tali interessi e talora 
anche alla quota di ammortamento — si mani fes ta la 
sottrazione della ricchezza dei contribuenti; poiché 
al pagamento degli interessi e al l 'ammortamento dei 
debiti pubblici, di quelli, cioè, destinati alla soddi-
sfazione dei bisogni collettivi, di na tura indivisibile, 
si provvede colle contribuzioni generali dei cittadini, 
le quali, ceteris paribus, devono essere di tanto au-
mentate di quanto è l 'ammontare di tali interessi ed 
ammortamento. 

In conseguenza prescindendo da alcune fonti 
speciali di en t ra ta , oggi di scarsa importanza, la 
fonte dalla quale derivano i beni materiali necessari 
a provvedere alle s p e s e pubbliche propriamente dette, 
ordinarie e straordinarie, è in ambo i casi la stessa: 
è la ricchezza privata dei contribuenti tutti. 

Quando il prestito non importi una tale sottra-
zione di ricchezza da parte dei contribuenti, quandi) 
il prestito non sia destinato a provvedere ai bisogni 
collettivi, indivisibili, non si p u ò p a r l a r propriamente 
di prestito pubblico. Sono questi i due caratteri fon-
damentali, che distinguono il prestito pubblico dal 
prestito privato e, in generale, da qualsiasi altra forma 
di prestito (I). ed essi in sostanza sono fra di loro inti-
mamente connessi, in quanto dipendono dal principio 
generale, che regola l 'azione dello Stato, la quale si 

(1) Onde n o n è e sa t to d i r e , come s i fa da ta lun i , (cfr. PI.KIIN, In-
troducilo» to Public Finanee, N e w Y o r k , 1906, pag . 228 e seg . ) c i ,e la 
d i f f erenza tra i l c red i to p u b b l i c o e il p r i v a t o d e r i v a .lai fatto cl .e il 
d e b i t o r e è lo stalo; po iché , a n o r m a di quanto è s ta lo sopra accen-
nato e sarà u l t e r i o r m e n t e s v i l u p p a t o , 1 p r e s t i t i contrat t i da l lo 
S ta to q u a n d o non s iano des t ina t i a p r o v v e d e r e ai b i sogn . c o l l e t t i v i , 
i n d i v i s i b i l i , q u a n d o n o n i m p o r t i n o un a g g r a v i o ai contr ibuent i , 11011 
p o s s o n o c o n s i d e r a r s i c o m e prest i t i pubb l i c i p r o p r i a m e n t e de t t i . 
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esplica nell 'appagamento dei bisogni collettivi, e pel 
raggiungimento di questi scopi si serve dei mezzi tor-
niti da tut ta la collettività (1). 

E a questo criterio di distinzione si connettono 
quelle particolari differenze, notate dagli scrittori, tra 
le due forme del credito (pubblico e privato) (2), le 
quali, tuttavia, d ' a l t r a parte, dipendono m ultima 
analisi dalla stessa legge fondamentale (3). 

8 "2—In conseguenza, i prestiti pubblici e le im-
poste non sono in sostanza che aspetti diversi dello 
stesso fenomeno di consumo, nel quale si concreta 
la finanza pubblica. Da ciò sorge che è un errore 
considerare i prestiti pubblici isolatamente ed esami-
narne i vantaggi od i danni, prescindendo dalla ne-
cessità di provvedere all 'asseguimento dei bisogni 
collettivi. Poiché, posta in un determinato momento 
la necessità di provvedere a dati bisogni dello Stato, 
l'unico esame che occorre fare è quello di vedere a 
quale delle due fonti di entra ta si debba ricorrere : 
o al prestilo o alla imposta, in base al principio fon-

a i Of.- M A X VON H E C K E L , Lehrbuch der Fnumzwissenschaft, voi I, 
T • „ 1907 nao- 11.12- « •• l iogt der- soziale Wirkungskre i s des 
S f offeutf ichen KOrjier l a der B e f r i e d ^ 
T e L i n - oder Ko! lektivbedìlrfnisse, oder solcher Bedf.rfmsse.die> au f 
der Zugel iorigkeit der einzeluen Indiv iduen zu dea .aenschUchen 
Gemei nschaf te n hervorgehen. . . . Es werden auf diese ^ 
moinbedurfnisse , kol lekt ive Zwécke mi t dea Mitteln de . Gesam-

t h 6 Ì S r ( S e ' S f sembra esatto quanto si afferma dal DE G » * , 
(OP cit pag. 318) che le due forme del credito differiscono, in quanto 

1 c r e d i t o pubblico è meno progredi to del eredito pr ivato per la ra-
. i o n e che lo Stato e v o l v e p iù lentamente del le sue unità componenti , 
f o n si tratta di r i tardo nel la evoluzione del le forme del eredito 
pubbico, ma di caratteri d ivers i , d ipendenti dal la natura de l lo Stato 
e dagl i scopi che esso deve assegnire . _ . • 

(3) C f r . BASTABLE, o p . c i t . , Eit>. v , c a p . v > 

pag. 429. 



(lamentale della finanza pubblica che le spese deter-
minano le entrate. 

Gli scrittori, che hanno esaminato il problema dei 
prestiti pubblici, mentre da una parte non tutti hanno 
distinto nettamente l 'aspet to della finanza da quello 
della economia nazionale, e questo dall' altro delle 
economìe private (1), d 'altra parte non hanno tenuto 
sempre presente la intima relazione tra la necessità 
delle spese pubbliche, la natura di queste spese e le 
imposte ed i prestiti come sottrazione di ricchezza 
privata, occorrente a provvedere a tali spese; onde 
sono stati tratti, per questo doppio ordine di ragioni, 
alla enunciazione di giudizi inesatti od erronei. 

Sono note nella storia delle dottrine dei prestiti 
pubblici la dottrina ottimista, sostenuta specialmente 
dagli scrittori del secolo XVIII, e la dottr ina pessi-
mista, sorta quasi come reazione ad essa (u2). 

Or gli errori, che travagliano l'una e l 'altra dot-
trina, dipendono in gran parte dal fatto che e l 'una 
e l 'altra non tennero sempre presente quella intima 
relazione, cui sopra si è accennato. La prima infatti 
riguardava i prestiti come ricchezza, che e rag ià ino-
perosa, perchè giacente sotto forma di depositi dispo-
nibili, e che veniva quindi resa utile, in quanto li-
volta all 'asseguimento degli scopi dello stato, mentre 
non considerava che i prestiti importano, corrispon-
dentemente, in un momento successivo, per la neces-

(1) Cfr. R I C C A S A L E R N O , La teoria generate ilei prestiti pubblici, Mi-
lano, 1870; Introd. , pag. X I V . 

(2) È no tevo le elle nel s eco lo X V I I I , in cui f iori la teoria o t t i -
mista sui pres t i t i pubbl ic i , numeros i scr i t tor i mani fes tarono v e d u t e 
comple tamente pess imis te , s o s t e n e n d o elie i deb i t i del l ' Ingh i l t erra 
avrebbero condot to a l la rov ina que l la nazione. Cfr. g l i estratt i ri-
portat i da l S I N C L A I R , (Tlie Hislorij of the Public Revenne of the Bntlsh 
Empire, 3a ed. , London, 1803, voi. i l , A p p e n d i x n. 4, pag. "il e seg. 
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sita di provvedere al pagamento degl' interessi e al-
l 'ammortamento del capitale, una sottrazione di ric-
chezza dei contribuenti, o non valutava la portata e 
le conseguenze economiche di siffatta sottrazione. La 
seconda, invece, riguardava i prestiti sotto quest' ul-
timo aspetto, cioè come sottrazione di ricchezza dei 
contribuenti, ma non teneva conto della necessita 
dell 'appagamento dei bisogni collettivi, cui deve cor-
rispondere la necessità delle pubbliche entrate, che, 
a seconda della natura di queste spese e di altre cir-
costanze speciali, sono le imposte ovvero > prestiti. 

Fra °'li scrittori ottimisti sono notevoli il Berke-
ley, il Pinto, il Mélon. il Voltaire, e t c . - I l primo con-
siderava il debito pubblico come una miniera d'oro (1); 
il secondo affermava che esso aumenta la ricchezza 
sociale di tutto l 'ammontare del capitale corrispon-
dente" che è una alcliymie realisée (2); il Mélon con-
siderava i debiti pubblici come debiti delia mano de-
stra alla mano sinistra (3), ed il Voltaire sosteneva 

(1| , The publ ic funds a mine of go ld .{Qaeriat, 1735 n. 2 3 3 - 3 4 ^ 
(O) Cfr P.NTO, Traiti de la circnlation et dn credit, Amsterdam, 1789 
(3) Cfr M É L O N , Éssai politiqne sur le commerce, 2» ed. , 1736 « L e s 

dette» d'un Etat sont des dettes de la main droite à la ^ i n g - c h e 
dont le corps ne se trouvera point affaibli , s' i l a la quantité dl ah-
nients necessaire , et s ' i l s 5 a i t l e s d i s t r i b u e r » (pag. 296). I l Mélon, 
tuttavia, riconosceva, che i debit i pubbl ic i devono essere contenuta 
entro cert i l i m i t i . - C f , op. cit. , pag. 298 VL'Aoteur du M e m o x r e ^ e 
n o n s venons de citer, ne peni pas rouloir dire qu'une qnanhti Mmitie 
de deites est avantagense; l ' ex travagance sero i t entrée , mais i l n en as-
s igne po int l e s bornes ». 

~ I l concetto del Mélon venne fra i prrnu cr i t i ca to dal l HOME•.(Es-
sai sur le credit pubhc in Mélanges d> Econ., Poi., voi . I, Par i s , 1847). 
V e d i poi le cr i t i che de l SAY, (Trattato di Econ. Poi., vo i . I l i trad. 
i tal . , Napol i , 1 8 1 7 : pag. 1 9 3 ) , del L E R O Y B E A U L I E U etc I qual i s i ba-
sano, ne l le loro cr i t iche , sul fa t to che i l capitale , da cui è tratto 
il prest ito, era g ià produtt ivamente impiegato . 
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che uno stato d ie non deve che a sè stesso non cade 
in miseria (1). 

Tali idee furono poi seguite anche dall 'Hamilton, 
il quale ebbe a dire che il debito pubblico costituisce 
una parte notevole del capitale nazionale (2); e da 
altri (3). 

Queste dottrine ottimiste furono vivacemente com-
battute e criticate prima dal Necker (4), da f iume (5), 
e da Montesquieu (6), poi dallo Smith e da tutt i gli 
scrittori della scuola pessimista; e quindi ingenerale , 
da tutt i gli scrittori moderni. 

Non ripeteremo qui le critiche fatte a queste 

(1) « Un Etat , qui ne doit qu'ìi lui mòme, ne s ' appauvr l t pas, et 
ses dettes ìuèmes sont un encouragement pouf l ' industr ie» (Obtscrva• 
tions sur le commerce, le f t txe, les moniiaies et Ics impdls, t. 21). 

(2) Cfr. Report to the House of the Representatives, 5 die. 179! (nelle 
Works, N e w Y o r k , 1810). 

( 3 ) C f r . s u t a l i s c r i t t o r i R O S C U E B , o p . c i t . , L i b . V , e a p . IX — O O K N , 

Finamwissenschaft, Stuttgart , 1889, Lib. IV, eap. I, pag. 71(1 e s e g . — 
B A S T A R L E , op. cit., pag. 6 6 1 e s e g . — R I C C A S A L E R N O , Temili geli, dei 
Prcst. Pabbl., Introd. — N I T T I , op. cit . , pag. 5 9 2 — O R A Z I A N I , Istit. Se. 
Fin. pag. 5 9 9 — L E R O Y B E A U L I E U , Troll, dello Se. delle Fin., Parte II, 
Lib. 2 ° — B O U C A R D ET J È Z E , ÈlemenU de la science des finances et de Ut 
legislation /inalidire franpaisc, 2" ed. , Par i s , 1902, Lib. I l , cap. l" ,soct . 
1 ° , p a g . 3 0 1 - 3 0 5 — A L L I X o p . c i t . 

( 4 ) Cfr. N E C K E R , De l' administralion des finances de la France, 
t. 2°. Il Necker affermava g iustamente che <• la grnndeur des tri-
b u t i e t cel le de la dette pubbl ique sont deux cons iderat lons abso-
lument unies » (pag. 376); e combatteva la teoria di Mélon e Voltaire 
poiché, eg l i diceva, « les droi ts et les rapporta des d ivers membres 
d'une soc ie té ne sont pas cornine des gra ins de sable qu'on peut mi!-
l er et bonleverser il son gre; l ' exagerat ion des impOts remi leur sage 
d is tr i lmt iou di f f ìc i le , le maiutien de l 'equi l ibre devient alors uno 
oeuvre penible, c ' e s t un trait de force qu'on ne peut lougtemps pro-
longer . 

(5) Cfr. H U M E , Essai cit . 
(6) Cfr. M O N T E S Q U I E U , Esprit des lois, Lib. X X I I , cap. X V I I , Des 

—ettes publiques. 
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teorie (1), le quali, del resto , sono in gran parte 
una diretta derivazione della dottrina mercantil ista: 
notiamo solamente che quegli scrittori , come il 
Pinto, il Berkeley, il Mélon erravano, in quanto 
nel fatto dei prestiti pubblici si fermavano a consi-
derare il denaro che, tratto dai depositi disponibili, 
entrava in circolazione per effetto dei prestiti; e que-
sto aumento di circolazione consideravano come be-
nefico, poiché ritenevano — in base ai principi mer-
canti l is t i—che da esso dipendesse l ' aumento della 
ricchezza. 

Essi però, non tenendo conto di quella relazione, 
da noi fissata più sopra, non consideravano nei pre-
stiti l 'altro aspetto : la sottrazione, cioè, di ricchezza 
da parte dei contribuenti, con tutti gli effetti che ne 
derivano; e così avevan dei prestiti una concezione 
ottimista, ma incompleta ed erronea. 

E su quelle teorie ebbe ad esercitare una influenza 
notevole l'esistenza di capitale disponibile sotto forma 
di depositi privati, la scarsezza di capitale impiegato 
nelle industrie. 

Alcuni di quegli scrittori, così, consideravano che, 
per effetto dei prestiti, i possessori del capitale fos-
sero vantaggiati degli interessi, che venivan loro cor-
risposti, e che non avrebbero avuto, ove questo ca-
pitale fosse stato sempre tenuto nei depositi dispo-
nibili; onde essi credevano che i danni derivanti dalla 
sottrazione di ricchezza dei contribuenti, necessaria 
al pagamento degli interessi dei prestiti, fossero com-
pensati da tali vantaggi, in quanto i possessori del 
capitale, nello stesso tempo contribuenti, da una parte 
pagavano le imposte, dall 'altra percepivano gli inte-

( 1 ) Cfr. sul r iguardo J. G A R N I E R , Traiti1 de finances, Par i s , 1 8 7 2 , 

cap. XVII . 
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ressi dei prestiti. Così quegli scrittori, illusi ed ingan-
nati dalla esistenza di un capitale improduttivo di 
reddito, credettero, anticipando, in parte, un concetto 
su cui si basa la teorìa più tardi sostenuta dal Dietzel, 
che al capitale improduttivo esclusivamente fossero 
attinti i prestiti pubblici; e, perciò, sebbene avessero 
riconosciuto che essi importano una sottrazione di 
ricchezza ai contribuenti, non ne valutarono tut te le 
conseguenze, ritenendo che fossero assorbite e com-
pensate dai supposti benefici effetti del pagamento 
degli interessi a quel capitale che prima non ne per-
cepiva. . . 

E sullo stesso concetto dell'esistenza dei depositi 
disponibili si basa, per difendere i prestiti pubblici, 
uno scrittore di quell 'epoca, il Sinclair, il quale tut-
tavia si scosta assai dal Pinto e dal Berkeley, poiché 
egli considera il problema da un punto di vista assai 
più completo, ponendo a base della sua teoria da 
una parte l'esistenza di questi depositi, che, ove non 
fossero investiti in prestiti pubblici, sarebbero con-
sumati improduttivamente in spese inutili e di lusso 
fatte al l 'estero (t), e che del resto, sono assai peri-
colosi (2), d ' a l t r a parte la necessità di provvedere 
alle sp?se straordinarie, specialmente di guerra (3) 
e la difficoltà di provvedervi con imposte straordi-

(1) Cfr. .1. SMCLAtR, op. cit. , voi, I, pag. 350-351. « if [ m o n e * 
were not tl .ns locked up for nat ional purposes, it would probably 
be wasted la pnrchas ing l n x u r l o u s superf lu i t ies from other coua-
tries ». 

(2) Cfr. op. cit . , voi . I, pag. 361. 
(3) Cfr. op. c i t . , vo i . I, pag. 354-5. Il S i n c l a i r tenta di dimostrare 

anche i vantagg i del la guerra in base a questo curioso argomento 
che « fore ign wars , though unavo idably at lended w i t h many private 
calaniit ies , y e t genera l ly put an end to publ ic discord, and free tlic 
country of a number of turbolent and v ic lous characters, w h o are 
a pes t ' to society » (op. e vo i cit. , pag. 358). 
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narie (1). Il Sinclair non trascura di considerare che 
i prestiti importano un aggravio dei contribuenti; ma 
egli vede in ciò un vantaggio, in quanto un tale ag-
gravio impedisce l'accumulazione di depositi disponi-
bili, che non giovano ad alcuno, promovendo la cir-
colazione della moneta (2). 

Gli errori della teoria del Sinclair trovano la loro 
radice nella dottrina mercantilista, tuttavia egli non 
mancò di tener presente la connessione tra prestiti 
ed imposte in relazione alla necessità di provvedere 
a spese straordinarie , per quanto i presupposti da 
cui partiva (l'esistenza dei depositi disponibili come 
fonte dei prestiti (3) e come fonte delle imposte neces-
sarie al pagamento degli interessi dei prestiti) dovesse-
ro condurlo necessariamente a conseguenze erronee (4). 

Un ultimo concetto, cui si appoggiano le teorie 
ottimiste sui prestiti pubblici, sempre in connessione 
alla dottrina mercantilista è Vutilità delle spese cui 
sono investiti i presti t i : poiché,, si dice, una nazione 
che ha maggior quanti tà di moneta in circolazione 

(1) Ofr. op. e voi. cit. , pag. 357 e 362. 
(2) Cfr. op. o voi . cit., pag. 361-62' «.... The taxes w h i c h tliey 

[public debts] occasion upou the property oT (he r i d i , and the en-
couragements w h i c h tliey hold forth to the avaricious, prevent the 
accnmulation of private hoards, and briug the w h o l e money, and 
personal property of a country, into the market. . . . Treasures conce-
aled and hoarded up migl i t as wel l s t i l i remain in the bowel s of 
the earth, for any benefit they y i e ld to the publ ic » - Secondo il 
S incla ir l 'aggravio prodotto dal debito è reso minore dal fatto che 
in un paese in cui le imposte gravano principalmente sui consumi, 
il debito contribuisce ad aumentare le entrate del lo Stato (Cfr. voi. 
I, pag. 13-15). 

(3) Cfr. tuttavia il voi. II, pag. 137 e seg. , in cui i l S inc la ir 
passa in rivista le varie fonti, oltre dei deposit i d isponibi l i , da cui 
son tratti i prestiti pubblici . 

(4) È notevole che il S inc la ir fa una esposizione accurata deg l i 
argomenti contrari ai prestit i , addotti dal Montesquieu, dall' Hnme 

eda altri . —(Cfr. op. cit., voi . I, pag. 365 e seg.). 
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si trova in condizione di poter meglio promuovere 
lo sviluppo delle manifat ture e dei commerci; e, in 
tal caso, l ' impos ta necessaria al pagamento degli 
interessi dei debiti è più che compensata dal guada-
gno tratto d a l l e manifat ture e dai commerci ( 1 ) : con-
cetto, questo, sempre erroneo, in quanto che l'impo-
sta grava su tutti i contribuenti, mentre il guadagno 
trat to dalle industrie, dai commerci va solo ai capi-
talisti che hanno in esse investito i loro capitali, per 
quanto lo sviluppo delle industrie e dei commerci 
giovi indirettamente a tu t ta la nazione. 

§ 3. _ Gli scrittori, che primi rivolsero le loro 
critiche alla dottrina ottimista dei prestiti pubblici, 
si basarono principalmente sul concetto che essi sono 
dannosi in quanto arrecano un aggravio ai contri-
buenti, per l 'aumento di imposte cui danno luogo pel 
pagamento dei relativi interessi; così il Montesquieu (°2), 
il Necker (3), l 'Hume (4). 

( 1 , C f r . SINCLAIR, o p . c i t . . v o i . I , p a g , 3 6 8 - B > ™ , » 

Politiques, L a H a y e , 1700, vo i . 1, « l a n a i l o n qui a le p lus d argon 
e s t l a p l u s à in f ine de forme,- des e n t r e p r i s e s de , n a n u f a e t n . e s et 
de c o m m e r c e (pag. 106).... L' i m p ò t l e v é pour e p a y m e n - d e s In-
terè ts de la Det to (dont p l u s de l a m o l i l i reton.be ancore d a n s 1 L 
f a f e s t d i x f o i s c o m p e n s i par le p r o d u i t du pro f i t des ^ 
et du c o m m e r c e , qui s ero i t tou.jours b l en m o . n d r e , s ,1 n y a v o l i 

m o i n s d ' a r g e n t » (pag. 167). X V I I « L ' i n i pòi 
(-2) Cfr. MONTESQUIEU, op. c i t . , L ib . X X . i l , cap. A V I 

l e v i pour l e p a y m e n t des i n t e r é t s de la D e t t e fa i t t o . , a u x f a n n i a 
t u r e s e,, renda, , t l a inaln de l ' o u v r i e r p lus c i ,ere . . . . On « t e l e s e 

v e r i t a b l e s de l 'Etat fc c e u x qui ont de l ' a c t i n l i et de l ' indù-
s tr i e p o u r l e s t r a n s p o r t e r a u x g e n s o i s i f s , c 'est ,1. d ire , q u ' o n d o n n e 
l e s corninociités pour t r a v a i l l e r , c e u x qui ne t rava i l l en t pota*, e 
d e s d l f f l c n l t i s p o u r t r a v a i l l e r à c e u x qui t r a v a i l l e u t . V o l i * l e s 
e o n v e n i e n s , je n 'en e o n n a i s pas l e s a v a n t a g e s . » 

fo\ rr,- VrrKer on. c i t . vo i . II , pag . 3 . 8 - / 9 . 
4 C r. HUMTOP Cit, Osserva l ' H u m e che le impos te l evate per 

p a g a r e g l i i n t e r e e s i d e i p r e s t i t i o e l e v a n o i l prezzo de l l avoro , o de-
v o n o v e s s a r e la c la s se d e i l avorator i . 
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La teoria pessimista, tuttavia, è egualmente uni-
laterale ed incompleta, poiché, mentre mette in ri-
lievo gli inconvenienti, cui possono dar luogo i pre-
stiti pubblici dal punto di vista della economia na-
zionale, t rascura di considerare o non tiene il dovuto 
conto degli inconvenienti, cui, correlativamente, pos-
sono dar luogo le imposte straordinarie; e, d ' a l t r a 
parte, non tiene ben presente il fatto che i prestiti 
pubblici sono dovuti alia necessità di provvedere al-
l 'appagamento dei bisogni collettivi, cui non si può 
provvedere per mezzo delle imposte; ed in tal caso 
sono necessari e non possono condannarsi, nonostante 
gl'inconvenienti che ne possano derivare. 

La scuola pessimista, in sostanza, non pone il 
problema nei suoi veri termini : esaminare, cioè, se, 
data la natura delle spese, cui si debba provvedere, 
sia preferibile il prestito, ovvero l'imposta; e per con-
seguenza non può venire a conclusioni esatte e pre-
cise. Così, le accuse più notevoli che si son fatte ai 
prestiti pubblici sono : che essi provocano l'imprevi-
denza; spingono a spese inutili o dannose; arrecano 
un aggravio notevole alle generazioni future; annien-
tano il risparmio; distraggono i capitali dagli impie-
ghi produttivi per rivolgerli a scopi essenzialmente 
improduttivi (1). 

( 1 ) Cfr. H U M E , op. cit . M O N T E S Q U I E U , op. c i t . — È nota la frase 
di H n m e «o la nazione d i s t r u g g e r à i l credito pubbl i co , o i l eredito 
pubbl ico d i s t r u g g e r à la nazione ». U n concetto s i m i l e a qnel lo d e l -
l ' H u m e si trova in F E B Q U S O N , (Essan on the Eistory of cil'il society, 1 7 0 7 ) 

Osserva anche l ' H u m e che i deb i t i pubb l i c i f avor i s cono la v i ta inat -
t iva e inut i l e , in quanto la m a g g i o r parte d i ess i è s e m p r e ne l l e mani 
d i gente disoccupata . 

I l SAY, (Cours Comptet d'Éc. Poi., vo i . II , pag. 433) conc lude che 
« l e s e m p r u n t s appauvr i s sent doub lement l 'aven ir , et par les consom-
mat ions qu' i l s permettent a u x g o u v e r n e m e n t s a u x depens des contr i -
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Or di questi inconvenienti o danni dei prestit-
pubblici si sarebbe potuto meglio determinare la 
vera portata, ove da quegli scrittori si t'osse stabi-
lito bene quel confronto, cui più sopra accennammo; 
poicbè si sarebbe visto che non può dirsi in termini 
generali che il prestito conduce a spese inutili, in 
quanto spesso è reso necessario dalla natura delle 
spese pubbliche, cui bisogna far fronte; nè può dirsi 
sempre che esso sia trat to da un capitale produttivo, 
per essere destinato al consumo improduttivo; e che, 
se il prestito t ramanda alle generazioni future il ca-
rico degli interessi, che queste dovranno pagare, un 
danno egualmente arreca una imposta straordinaria, 
la quale importa una diminuzione del l ' ammontare 
del capitale nazionale, che, ove non sia ricostituito, 
si t rasmette in somma minore alle generazioni future. 

Così il Say, il quale afferma anzitutto che non 
v'è differenza tra il prestito e l ' imposta nei loro ef-
fetti sul contribuente, quando poi aggiunge che il 
prestito è più incomodo perchè oltre il valore con-
sumato dallo stato e perduto dal contribuente lo 
grava delle spese necessarie per l'anticipo delle con-
tribuzioni future (I), non dà una soluzione precisa 
e di carattere generale del problema, perchè non isti-
tuisce, contemporaneamente, l ' esame degli affetti di 
una imposta straordinaria corrispondente al prestito. 
La mancanza di tale esame comparativo non ha fatto 
vedere al Say che in determinate condizioni il contri-
buente preferisce sobbarcarsi al pagamento degli in-

bnables , et par le renchérissement de tous les objets do leur consom-
inat lons » — Vedi anche sul r iguardo G A K N I E R , Tritili! de Finances, cap. 
X V I — CÒHN, o p . c i t . 

(1) Cfr. SAY, Coarti Complet d'Éc. Poi. Pratique, 31 ediz. , Paris , 
1852, v o i . I I , p a g . 4 3 2 - 3 . 



- 3 1 -
teressi e delle spese relative al prestito anziché an-
ticipare, sotto forma di imposta straordinaria, la somma 
corrispondente; in determinate condizioni, così, il pre-
stito rappresenta pel contribuente un aggravio minore 
che non l'imposta. 

Una teorìa, che può dirsi intermedia tra la otti-
mista e la pessimista, è quella sostenuta dagli scrit-
tori che considerano i prestiti pubblici come un male 
necessario, a cui può spingere solo la necessità, cioè 
la impossibilità di provvedere alla soddisfazione dei 
bisogni collettivi straordinari per mezzo delle im-
poste (1). 

Una tale concezione segna un progresso sulla teo-
rìa ottimista e sulla pessimista, entrambe unilaterali, 
perchè essa da una parte riconosce ed afferma che 
i prestiti pubblici importano un aggravio ai contri-
buenti e sono produttivi di dannosi effetti sulla eco-
nomia nazionale, ma d'altra parte tien conto del fatto 
che essi costituiscono una fonte d'entrata dello stato, 
necessaria, in determinate condizioni, per la soddisfa-
zione dei bisogni collettivi. 

§ 4.— Il problema dei prestiti pubblici cominciò 
ad avviarsi alla sua soluzione, quando fu posta net-
tamente la questione della preferenza del prestito o 
della imposta per la soddisfazione dei bisogni collet-
tivi di natura straordinaria; quando si istituì un esa-
me comparativo dell'uno e dell'altra; quando si stu-
diarono dell 'uno e del l 'a l t ra i vantaggi e gli incon-
venienti. 

Alcuni scrittori, considerando i prestiti nel primo 
momento, cioè in quanto importano una sottrazione 

( 1 ) J U S T I , Staatsmirtschaft, 1 8 7 5 — SCHMALZ, Handbucli der Staatsiris-
senscha/l—H. VON JACOB, Die StaatsfinanswisserìshTiaft, 1° vo i . , Su quest i 
s c r i t t o r i c f r . COHN, o p . c i t . 
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di beni dell' economia nazionale, esaminandone, così, 
oli effetti economici, affermarono che essi sono desunti 
dal capitale, mentre le imposte sono tratte dal reddito. 

Questi concetti sono già sostenuti dallo Smith, 
il quale afferma che il capitale anticipato al governo 
non è che una parte del prodotto annuale, che dal 
servire come capitale viene distornato a servire come 
entrata; che dal mantenere lavoratori produttivi viene 
distornato a mantenere lavoratori improduttivi e ad 
essere speso e sciupato nel corso di un anno, senza 
speranza di riproduzione. Così, secondo lo Smith, 
mentre, quando alle spese pubbliche si provvede colle 
imposte, si impedisce certamente più o meno l accu-
mulazione di un nuovo capitale, ma non si ha la di-
struzione di alcun capitale esistente; quando vi si 
provvede coi prestiti si ha la distruzione di qualche 
capitale, che prima era esistito nel paese (1). 

Alla teorìa dello Smith si r iannodano le teorie 
di tutti quegli scrittori, i quali sostengono che i pre-
stiti a differenza delle imposte, sono desunti dal ca-
pitale; onde, mentre le imposte, lasciando intatto il 
capitale esistente promuovono il risparmio, e provo-
cano, così, la restaurazione della ricchezza sottratta, 
i prestiti diminuiscono i l c a p i t a l e esistente, e non val-
gono a promuovere una tale restaurazione, e perciò 
arrecano danni notevoli alle industrie. 

fi) Cfr S M I T H , Ricchezza delle nazioni (traci, ne l la Bibl . de l l 'Eco , , 
Serie I YOI. II, pag. 043). Lo Smith osserva tuttavia che se il metodo 
di creare dei fondi d i s t rugge più l 'antico capitale, nel lo stesso tempo 
impedisce meno l 'accumulazione o l 'acquisto di un nuovo capita e 
che i l metodo di far la spesa pubbl ica con un'entrata levata nel 
corso del l 'anno. Sotto il s i s tema di creare dei fondi l 'economia e 1 in-
dustr ia dei pr ivat i possono più facilmente riparare a. vuoti, cu g l i 
sc iupì i e le s travaganze del g o v e r n o possono a quando a quando 
fare nel capitale generale del la società. 
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Tale è la teorìa sostenuta dal Nebenius (1), il 
quale dice che i prestiti, distruggendo i capitali ac-
cumulati col risparmio, tolgono alla società un impor-
tante strumento, con cui essa può migliorare le sue 
condizioni, e così ne ritardano i progressi. Ed i prestiti, 
specialmente, essendo tratti dal capitale - salari, dan-
neggiano la classe lavoratrice. 

Questa teorìa, che è in parte il prodotto delle 
condizioni della economìa tedesca di quel tempo, as-
sai scarsa di capitali (2), è stata riconosciuta inesatta, 
poiché è stato dimostrato che, ove si faccia il con-
fronto tra i prestiti da una parte e le imposte stra-
ordinarie gravi dall'altra, si vede che è sempre ine-
vitabile una sottrazione di capitale, la quale, tuttavia, 
è tanto più dannosa alle industrie quanto è più uni-
forme per tut t i i cittadini, in qualunque condizione 
si trovino (3). 

Alla teorìa del Nebenius si riannoda quella so-
stenuta già dal Chalmers, che poi fu criticata dallo 
Stuart Mill. 

Il Chalmers afferma che, mentre le imposte sono 
tratte dal reddito annuo, i prestiti sono tratt i dal 
capitale, onde essi aumentano il prezzo delle merci, 
e sono doppiamente onerosi, perchè si pagano una 
prima volta quando si contraggono, a causa dell'au-
mentato prezzo delle merci, una seconda volta quando 

( 1 ) Cfr. N E B E N I U S , Das offentliclie Ereiìit, 2 " A U F L , 1 8 2 9 . 

( 2 ) C f r . C 5 H N , o p . c i t . 

( 3 ) Cfr. R I C C A S A L E R N O , Teoria geli, dei prest. pubhl., cap. I V . — La 
teoria del Nebenius è sostenuta ancor ogg i da taluni scrittori . Gir. 
p. es. V O C K E , Die Grnndzilge der Fmamivissenschaft, Leipzig , 1894, 
p a g . 3 7 1 - 7 2 e p a g . 3 9 0 . 

G . DE FRANCISCI , Prestiti comunali. 
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si provvede al pagamento degli interessi e all' am-
mortamento (1). 

Lo Stuart Miti, sostiene che, ammesso che i pre-
stiti siano tratti da un capitale produttivamente im-
piegato, tale capitale si ricostituisce l 'anno seguente. 
I prestiti, infatti, dice egli, non vengono tratt i dal 
capitale tecnico, ma dal capitale-salari; onde, se i la-
voratori, come è verisimile, non sono morti di fame 
e hanno prodotto tanto quanto producevano, mentre 
hanno ricevuto in meno quanto è 1' ammontare del 
prestito, il vuoto fatto nel capitale del paese è istan-
taneamente riparato. Ma nella pratica, continua lo 
Stuart Mill, rare volte avviene che il valore assorbito 
in prestiti sia quello che senza il prestito si sarebbe 
impiegato in industrie produttive (2). 

Anche la teorìa dello Stuart Mill è stata fatta 
segno a critiche numerose, ed essa, in sostanza, ba-
sata sulla applicazione della teorìa del fondo-salari 
nella sua più rigida forma, contiene in sè gli errori, 
che in quella teorìa sono stati rilevati (3). 

Notevolissima è la teoria di Ricardo, la quale, 
per certi riguardi, si connette a quelle già esposte. 

Il Ricardo giustamente pone il problema sulla 
base della necessità di provvedere ad una spesa 
straordinaria, e si fa ad esaminare i mezzi, coi quali 
si può provvedere a tale spesa, mezzi che sono il 

(1) Cfr. CHALMERS, Economia Politica nel suo rapporto con la condi-
zione morale e le morali tendenze del a società (traci, nella Bibl . dell 'Ho., 
Serie 1, voi. V i l i , Cap. IV, pag. 920 e seg.; e App. D, pag. 1070e seg.) 

( 2 ) Cfr. S T U A R T M I L L , Principi di Ec. Poi. (trail. nella Bibl . del-
l 'Ee. , Serie I, voi . XII) , L ibro 1, eap. 5", § 8, pag. 503. Lo Stuart Mill, 

« tuttavia, cr i t ica la teoria del Clialnxers in base al concetto eho i pre-
st i t i dei paesi poveri sono tratti dai capitali esteri , mentre i prestit i 
dei paesi r icchi sono fatti con capital i d isponibi l i , che altr imenti 
sarebbero emigrat i al l 'estero. 

( 3 ) C f r . B A S T A B L E , o p . c i t , p a g . 6 6 6 e s e g . 



prestito o l 'imposta (1). Egli osserva che dal punto 
di vista dell'economia non v'è alcuna differenza tra 
il prestito e l 'imposta, poiché pagare p. es. 20 milioni 
una volta tanto ovvero un milione annualmente im-
porta Io stesso. Né può dirsi che i prestiti arrechino 
un aggravio alla posterità, poiché, dice il Ricardo, 
per l'erede non v'ha differenza alcuna tra il racco-
gliere una successione di 20.000 lire sterline gravate 
dal peso di un debito annuo di 50 1. sterline e il 
raccoglierne una di 19.000 lire sterline libere da peso. 

Il Ricardo tuttavia sostiene che, per motivi di 
ordine psicologico, il prestito sia più dannoso della 
imposta, poiché questa provoca uno sforzo da parte 
del contribuente, che cerca di ricostituire il capitale 
scemato dalla imposta e mantenerlo intatto, mentre 
il prestito non determina che uno sforzo limitato agli 
interessi, che i contribuenti debbono pagare sul pre-
stito medesimo, il che fa sì che il capitale nazionale 
rimanga diminuito (2). 

Col Ricardo la questione è posta nettamente ne i . 
veri termini; egli, infatti, stabilisce il confronto dei 
due sistemi (del prestito e della imposta) e dal punto 
di vista economico e dal punto di vista finanziario, e, 
specialmente, mette in rilievo i due problemi, che 
sono connessi tra di loro, se, a differenza delle im-
poste, il prestito importi una sottrazione irreparabile 
del capitale nazionale e se esso imponga dei sacrifìci 
ai contribuenti dell'avvenire. 

Il Ricardo nella prima parte della sua teoria so-
li) Cfr. R I C A R D O , Essaff on the fandini1 system (nel le Works edi ted 

by Mae Col lod i , London, 1888) pag. 538-39. Il Ricardo esamina tre 

cas i : l ' imposta, i l prest i to i rred imibi le e i l prest i to r imborsabi le 

per mezzo di un fondo di ammortamento. 

(2) Cfr. op. cit. , pag. 540. 
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stiene recisamente, come è stato esposto, che tanto 
il prestito quanto l ' imposta colpiscono soltanto i con-
tribuenti attuali; tuttavia nella seconda parte, quando 
afferma che la riaccumulazione del capitale avviene 
nel caso della imposta e non del prestito, viene a 
negare la sua dottr ina medesima (1). Poiché, se il 
capitale sottratto dalla imposta straordinaria si rico-
stituisce e quello sottratto dal prestito non si ricosti-
tuisce, è chiaro che nel primo caso i contribuenti del-
l 'avvenire erediteranno un capitale intatto, mentre 
nel secondo caso erediteranno un capitale diminuito; 
onde l'aggravio, che non si verificava nel caso della 
imposta, si verifica nel caso del prestito. 

Ma la verità è che generalmente tanto i prestiti 
quanto le imposte importano lo stesso aggravio ai 
contribuenti presenti e dell'avvenire. 

Che anzi, quando le imposte siano elevate, esse 
non di rado arrecano gravi perturbazioni alle indu-
strie, cui sottraggono una parte notevole dei capitali, 
che vi sono impegnati. Su questo concetto, appunto, 
si basa la teoria sostenuta dal M. Oulloch, dal Baum-
stark, dal Bianchini ed anche dallo Stuart Mill, la 
quale ammette, sì, che i prestiti trovino la loro fonte 
nel capitale; ma, contrariamente alla teoria del Ne-
benius, crede che essi sian tratti dai capitali meno 
necessari, dai capitali disponibili; e perciò in tali 
condizioni preferisce i prestiti alle imposte (2). 

(1) Ofr. O R A Z I A N I , Istit. di Se. delle Fin., pag. 27, nota. 
(2) Cfr. M . CTOLOCH, A Treatise on tlie princip/es and practieal in-

flnence of taxation and the funding system, 1863. — BAUMSTAHK, Staatswis-
smschaftliche Versuche ilber Staatskredit, Sluatsschulden and Staatspapiere, 
Heide lberg , 1833 — L. B I A N C H I N I , Principi del credito pubblico, Napoli, 
1827 — S T U A R T M I L L , op. cit , pag. 5 0 4 - 5 0 5 . I pres t i t i , perchè tratti da 
capita l i d i sponib i l i , o nazionali o esteri , sono, secondo Io Stuart 
Mill , preferibi l i al le imposte , perchè queste, spec ia lmente quando 
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Alla teoria del Nebenius si contrappone, poi, re-
cisamente quella del Dietzel, il quale sostiene nella 
forma più assoluta che i prestiti sono tratt i dal ca-
pitale disponibile della nazione, poiché il capitale, 
che si trova già investito nelle singole industrie, non 
può distogliersi da esse per servire ai bisogni dello 
Stato. I prestiti, perciò, promovendo l'impiego del 
capitale disponibile ad un interesse conveniente, pro-
vocano il risparmio, ne agevolano la formazione e 
l 'incremento, ed in conseguenza costituiscono, secondo 
il Dietzel, il mezzo più adatto a trarre dalla econo-
mia nazionale i beni che occorrono per la formazione 
del capitale fisso nella economia dello Stato (1). 

La teoria del Dietzel, seguita da altri, così dal 
Wirth (2), si fonda su un presupposto erroneo: che, 
cioè, vi siano sempre capitali disponibili, da cui sono 
tratti i prestiti; mentre è certo che la proporzione 
della ricchezza disponibile in c o n f r o n t o alla ricchezza 
produttivamente impiegata è essenzialmente variabile 
nei diversi periodi della vita economica; onde nei, 
periodi, in cui è scarsa la quantità delle ricchezze 
che cercano impiego produttivo, il prestito ha una 

sono gravi , si pagano in parte a scapito d i ciò che sarebbe stato 
risparmiato ed aggiunto al capitale. Un concetto s imile si trova in 
BASTARLE, (op. cit. pag. 073), il quale scrive che « large public borro-
wing stimulates saving, and thereby cheeks expenditure on enjoy-
ments whi le oppressive taxation rednces the fund, from which new 
sav ing are made, and so far hinders the accnmnlation of capital. 

( 1 ) Cfr D I E T Z E L , DOS system der Staatsanleihen, Heidelberg, 18a5. 
(2) Cfr MAX WIRTH, Grttndzuge der National-Oekonomie, 2" Bd, Koln 

1869 2» Abth. 5° Bueh, pag. 661 « Es ist ganz r leht ig dass nothigen 
Mittel in beiden Pal len aus dem vorliandenen Umlaufscapital ge-
nommen werden, und dass im Fal l einer Anle ihe noch der Betrag 
der Zinsen dartiber entriehten ist. Al le in durcli eine Anle ihe wird 
das Pmlanf scapital n u r d a weggenommen wo es entbehrlich ist, wah 
rend Steuern es oline Untersehied von alien Pf l icht igen nehmen und 
dadurch viele der Betriebsmittel ihres Geschftfts berauben. » 
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tendenza più spiccata della imposta a sottrarre dalle 
industrie i capitali impiegati; invece nei periodi, in 
cui vi è abbondanza di ricchezze produttivamente 
impiegate, predominano tendenze opposte; i prestiti 
sono trat t i dal capitale disponibile, mentre le imposte 
intaccano più fortemente il capitale (l). 

Alla teoria del Dietzel si connette quella dello 
Stein, il quale, partendo dalla erronea dottr ina della 
produttività, afferma che il debito pubblico produce 
il suo frut to mediante l'applicazione agli scopi dello 
stalo; esso, se pel creditore rappresenta un prestito, 
è d'altra parte il capitale fisso della economia dello 
stato (2) e, cioè, è produttivo direttamente (in quanto 
fornisce un' entrata allo stato) o indirettamente (in 
quanto aumenta la produttività nazionale da cui di-
pende un maggiore ammontare delle imposte) (3). 

In conseguenza, dice lo Stein, la cifra del l 'am-
montare del debito pubblico non è elemento sicuro 
per determinare se ci sia in una nazione un rilevante 
o uno scarso debito pubblico, poiché esso deve rite-
nersi in diminuzione, nonostante che il suo ammon-
tare aumenti , se le entrate aumentano e consentono, 
insieme al pagamento degli interessi, il pagamento 
di una quota di ammortamento. L 'ammortamento 
poi, egli continua, non è la restituzione di un debito, 
ma è piuttosto la riproduzione del capitale (isso, è 
la formazione di un nuovo capitale. 

Mentre dunque la stipulazione di un debito non 
arreca alcuna diminuzione della ricchezza della na-
zione, poiché gli interessi sono tratt i dalle impo-

(1) Cfr. R I C C A S A L E K N O , Teoria geli, dei prest. /mbl/l., Gap. I V . 

( 2 ) Cfr. S T E I N , Lehrbnch der Finamwissenschaft, 2 " Tlieil, 8 " Abili , 
5 " ed., Leipzig , 1886, pag. 2 2 4 - 2 2 5 . 

(3) Cfr. op. cit . , pag. 230-231. 
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ste 1' ammortamento è un aumento diretto di ric-
chezza (1). 

Questa teoria, oltreché, come vedremo in se-
guito (2), accomuna cose distinte fra di loro, è inef-
ficace a spiegare il fenomeno dei prestiti pubblici, in 
quanto non dimostra la ragione, per la quale i capi-
tali impiegati negli scopi dello stato siano più pro-
duttivi di quel che siano ove rimangano nelle aziende 
private, e perciò si possono ripetere contro di essa 
le stesse argomentazioni dirette contro la teoria del 
Dietzel. 

In conseguenza, quando lo Stein dice che non 
vi ha diminuzione di ricchezza nazionale per effetto 
del prestito, in quanto gli interessi si pagano colle 
imposte, egli muove dal concetto che la somma che 
si paga dai contribuenti per interessi è sempre infe-
riore alla somma di ricchezza prodotta dall ' investi-
mento produttivo del prestito dello stato; ma, poiché 
non vien dimostrato che i capitali siano più produt-
tivi quando investiti nei prestiti dello stato che non 
nelle aziende private, non può accettarsi tale conclu-
sione. Ed ammesso, invero,—.per come in realtà av-
viene—che la somma maggiore, che i contribuenti 
devono pagare per gli interessi del debito, sarebbe 
potuta, diversamente, essere risparmiata od impiegata 
in modo più utile o produttivo, é innegabile la di-
minuzione della ricchezza. 

Ed è egualmente assurdo dire che l 'ammorta-
mento produce un aumento di ricchezza, per la stessa 
ragione : che, ammesso che a tale ammortamento si 
provveda colle imposte, la somma maggiore pagata 

(1) Cfr. op. cit . , pag. 225. 
(2) Cfr. § 6. 
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dai contribuenti è stata distrat ta, almeno in parte, 
dal risparmio o dall'impiego produttivo; e quindi non 
può mai parlarsi di aumento di ricchezza, ma piut-
tosto di diminuzione. 

Occorre, ora, dire della dottr ina del Wagner, la 
quale viene, in certo senso, a completare quella del 
Dietzel, poiché il Wagner distingue i prestiti in rela-
zione alle fonti cui sono attinti, e cioè nelle seguenti 
tre specie: prestiti provenienti da capitali disponibili 
della economia sociale nazionale; prestiti provenienti 
da capitali di economie sociali estere, i quali vengono 
dati al paese mutuatario; prestiti provenienti da ca-
pitali nazionali, che solo il prestito sottrae ad altro 
impiego produttivo o più produttivo. Nei primi due 
casi, segue il Wagner, i prestiti sono meno dannosi 
delle imposte, in quanto prelevano i beni dalle ric-
chezze più dispensabili; non così nel terzo caso, che 
pure costituisce il caso normale, in cui, perciò, è da 
preferirsi l 'imposta, la quale ripartisce su tutti l'ag-
gravio, e rende meno perniciosi gli effetti della sot-
trazione della ricchezza (1). 

La dottr ina del Wagner contiene molta parte di 
vero; tuttavia osserva il Ricca Salerno che essa non 
ha un significato ben definito, e vale piuttosto a si-
gnificare in modo approssimativo certe condizioni di 
fatto in cui sono preferibili i prestiti alla imposte o 
queste a quelli, che a chiarirne le ragioni ed alle-
garne le cause (1). Il Ricca Salerno accetta il con-
cetto del Nasse che non v'è distinzione netta e pre-

(1) cri-. W A G N K R , Ordinamento dell'Economia finanziaria e credilo pub-
blico (trad. ne l la Bibl . del l ' Econ. , 3" Serio, voi . XIAr, p. 2", pag. 
41!) e seg. 

(2) Cfr. Teoria Pi;st. Pnbbl., Cap. lAr — Cfr. anello sul la teoria del 
W a g n e r O R A Z I A N I , Se. delle Fin, pag. 1 0 6 - 1 1 0 . 
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cisa, non v'è contrapposto spiccato tra prestiti de-
sunti da capitali disponibili e prestiti desunti da ca-
pitali non disponibili, poiché tra gli uni e gli altri 
non v' ha che una differenza graduale (1). Egli in 
conseguenza afferma che nel fatto i prestiti sottrag-
gono i beni richiesti in proporzioni diverse contem-
poraneamente e dal reddito libero e dal capitale e 
dal fondo di consumo (2), ma, mentre nei paesi ric-
chi e industriosi, specialmente nei periodi che s 'av-
vicinano allo stato stazionario, prevale la tendenza 
di desumerli dal reddito libero o dal capitale dispo-
nibile con insensibile diminuzione del capitale impe-
gnato nell'industria o ad essa necessario, nei paesi 
meno ricchi, invece, nei periodi più lontani dallo stato 
stazionario predomina la tendenza contraria di pre-
levarli dal capitale occorrente alla produzione na-
zionale. 

La teoria del Wagner, così chiarita dal Ricca 
Salerno, rimane sempre incerta e vaga, appunto per-
chè essa prescinde dallo esame dei motivi economici, 
che in determinate condizioni impongono la stipu-
lazione dei prestiti pubblici anziché le imposte stra-
ordinarie. 

Un tale esame venne felicemente compiuto dal 
Ricca Salerno stesso (3), al quale, così, si deve una 
teoria completa sui prestiti pubblici. 

(1) Cfr. N A S S E , Steuern mici Staatsanleihen (nella Zeitschrift fttr die 
ffcsnm. Staatsruiss., Ti'iblngen, 1868). 

( 2 ) Osserva i l B A S T A B L E che una l inea netta di dist inzione tra 
capitale e reddito come fonti del prest i to non e s i s t e : «Revenne is — 
dice egl i — the spring from w h i c h capital is fed, or rater at any gi-
ven t ime "revenue, , and "capital , , are bnt names for different ap-
p l i c a t i o n of the col lett ive weal th of the community » (op. cit. , p. 673). 

( 3 ) Cfr. sul r iguardo i seguenti lavori dei R I C C A S A L E R N O : Il de-
bito pubblico ni Europei e uecjli Stati Uniti (VAitterica (nel Bulletìn de VIÌI-
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Dal punto di vista dei contribuenti, scrive il 
Ricca Salerno, il calcolo utilitario, economico che 
deve istituirsi fra il carico prodotto dal debito e 
quelìo che sarebbe cagionato dall ' imposta si aggira 
intorno a questi due puuti fondamentali : la ragione 
dei profitti e la soddisfazione dei bisogni, l ' impiego 
più produttivo e l 'uso più conveniente della ricchezza. 

Se una grande uniformità esistesse nelle condi-
zioni economiche degli individui, e fosse presso che 
eguale lo stato dei loro bisogni e delle loro ricchezze, 
non sarebbe possibile il prestito, perchè contrario 
all'interesse privato, in quanto mancherebbe la ra-
gione del pagamento degli interessi, necessario in 
ogni scambio diviso dal tempo quale elemento inte-
grante del valote. Ma non appena appare la disfor-
mità nelle condizioni economiche individuali, nel pos-
sesso delle ricchezze disponibili, in riguardo alla sod-
disfazione dei bisogni come riguardo agli scopi pro-
duttivi, le differènze di valore comparativo forniscono 
la base alla stipulazione dei prestiti pubblici e pri-
vati. In tali condizioni, quando sorge la necessità di 
provvedere a spese straordinarie, si compie t ra 1 cit-
tadini, in conformità alla legge del valore, una tran-
sazione vantaggiosa sotto forma di prestito; i pos-
sessori della ricchezza disponibile o meno valevole 
forniscono per tutti le somme occorrenti alla spesa 
straordinaria, ricevendone un interesse, che è supe-
riore al l 'ut i l i tà che potevano altrimenti ricavarne, 
mentre i contribuenti, che pagano questo interesse, 

stilai International de Statisene, voi . I l i , 1838, ^ 0 . 1 " ) - S e delle Fin 
„.,L, 6Q.68 _ Sullo stato presente della Economia Politica (prolusione 
le Ma il 25 gennaro 1892 nella E. Univers i tà di Palermo, * a t a 
in Circolo Giuridico, Pa lermo, 1892, anno X X I I I , voi . X X I I I , pag. 98 
e seg. ) La teoria del valore nella storia delle dottrine e dei fatti economia, 
Roma, 1891. 
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conservano in pari tempo il capitale corrispondente, 
che arreca loro una maggiore utilità, perchè risponde 
a bisogni più intensi. 

Non è dunque questione di ricchezza disponibile, 
ma di ricchezza più o meno valutata : chè, se l'im-
posta non può sempre e da tutti prelevarsi intera-
mente sul fondo di consumo, il prestito, d'altra parte, 
non viene sempre desunto dal capitale effettivo e li-
bero; ma, secondo lo stato dei bisogni e delle ric-
chezze individuali, prevale ora l 'uno ora l'altro modo 
di sopperire alle pubbliche spese,-e cambiano le parti 
sottratte alla soddisfazione dei bisogni futuri. 

Questa, così riassunta, è la teoria del Ricca Sa-
lerno, la quale dà una spiegazione esatta del feno-
meno dei prestiti pubblici e dei motivi, che, a seconda 
dei casi, determinano la preferenza di essi alle impo-
ste. Tale dottrina pone termine alle interminabili di-
spute tra quegli scrittori, che reputano dannosi i pre-
stiti in quanto ritengono siano tratti dai capitali pro-
duttivamente impiegati, e quelli che li considerano 
vantaggiosi, in quanti ritengono sian tratti dai capi-
tali disponibili: teorie, le une e le altre, che non pos-
sono essere esatte per non essere esatte le premesse 
di fatto diametralmente opposte. Ma il Ricca Salerno 
ha dimostrato che quelle premesse non bisogna porre 
ove si voglia giungere a risultati precisi e conclu-
denti, bisogna invece porre come base le valutazioni 
subiettive, le quali, in determinate condizioni, giusti-
ficano la destinazione dei capitali alla soddisfazione 
dei bisogni collettivi di natura straordinaria, siano 
essi capitali disponibili, siano anche già produttiva-
mente impiegati. 

§ 4. — La dottrina del Ricca Salerno spiana la via 
alla soluzione dell'altra questione se il prestito pub-
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blico, a differenza della imposta, importi un aggravio 
alle generazioni dell'avvenire. 

Dalla teoria che abbiamo esposto risulta evi-
dente che dal punto di vista della economia na-
zionale sia nel caso del prestito che in quello della 
imposta vi ha sempre un sacrificio della nazione e 
delle generazioni successive complessivamente con-
siderate : esso consiste nel consumo della ricchezza, 
che ha luogo nel momento in cui si contrae il prestito 
0 si pone l ' imposta straordinaria. Nel caso del pre-
stito ha luogo semplicemente uno scambio di partite 
tra i capitalisti creditori dello stato e i contribuenti: 
1 primi anticipano allo stato il capitale necessario ai 
contribuenti, i quali ne pagano gli interessi, ma, d'al-
tra parte, conservano nelle loro mani il capitale cor-
rispettivo , che o impiegano più proficuamente in 
guisa da ottenerne un profitto, che superi l'interesse 
del debito, o destinano alla soddisfazione di bisogni 
privati più necessari ed urgenti (1). Sicché, in generale 
se i contribuenti attuali trasmettono agli avvenire il 
carico relativo agli interessi ed all 'ammortimento del 
debito, t rasmettono egualmente il capitale che vi si ri-
ferisce e che nell'ipotesi della imposta straordinaria 
avrebbero dovuto cedere allo Stato. 

Molti scrittori in passato sostennero che ì pre-
stiti pubblici imponessero un carico alle generazioni 
future, e tale teoria è ancor oggi accettata da qual-
cuno (2); ma la teoria opposta fu sostenuta dal 
Chalmers (3), dal Dietzel (4), dal Wagner (5), da) 

(1) Cfi-. R I C C A S A L E R N O , II deb. pubbl. in Europa, etc, pag. HI. 
(2) Cfr. p. es. VOCKE , Die Griìndinge der Finamwissenschajt , 

pag . 383-387. 
( 3 ) C f r . CHALMERS, o p . c i t . 

( 4 ) C f r . D I E T Z E L , o p . c i t . 
(5) Cfr. WAGNER, op. cit. P ag . 426: «In entrambi i casi È il pre-
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Gildemeister fi), dal Nasse (2). dal Soetbeer e da al-
tri numerosi. 

In Italia il principio che i prestiti pubblici col-
piscono, al pari delle imposte, le sole generazioni 
presenti fu sostenuto nella sua forma più rigida del 
Loria, il quale osserva che la condizione delle gene-
razioni future è identica sia nel caso della imposta 
che in quello del prestito, poiché nel primo caso esse 
sono private di un capitale quale è quello di cui si è 
appropriato lo Stato colla imposta; nel secondo caso 
pagano gli interessi, ma conservano la proprietà di 
quel capitale, che diversamente sarebbe stato preso 
dallo stato; onde il danno è in ambo i casi identico (3). 

11 Ricca Salerno consente col Loria che nei ri-
guardi della economia nazionale, complessivamente 
considerata, sia identico l'aggravio e del prestito e 
dell' imposta; afferma, tuttavia, che ove si conside-
rino le aziende singole individualmente e separa-
tamente, non può venirsi alla stessa conclusione, 
poiché, a seconda delle condizioni diverse dei sin-
goli contribuenti. 1' imposta può esser prelevata dal 
reddito lìbero o dal capitale : nel primo caso, in cui 
il contribuente presente preferisce di mantenere in-
tatto il profit to, ossia preferisce la soddisfazione 
di certi bisogni futuri alla soddisfazione di bisogni 
presenti meno necessari, il sacrifìcio è tutto suo, e 

sente, c ioè la popolazione attuale considerata come un tutto, quel la 
che sopporta tutto il peso, etc ». Vedi anche Scienza delle Finanze, 
Lib. I , eap. I, § 61 (trad. nel la Bibl . del l 'Econ. , I l i Serie , voi. X , 
p. 2 p a g . 111). 

(1) Cfr. GILDESIEISTER, Kriegsanleiheii (nei Preussische Jahrbìtchei, 
voi . XVII ) . 

(2) Cfr. NASSE, Sleuern n. Staatsanleihen, cit. 
(3) Cfr. L O R I A , Intorno ad alcuni errori dominanti nella scienza eco-

nomica (pubblicata negl i Studii Senesi, 1884, r ipubbl icata in Verso la 
Giustizia Sociale, Milano, pag. 419 e seg. 
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riducesi a ciò che restano insoddisfatti bisogni di 
piacere, di lusso, che altrimenti sarebbero soddi-
sfatti, e così l 'avvenire non ha alcuna conseguenza 
dannosa, in quanto riceve l'identico patrimonio, non 
affetto da alcun onere. Gol sistema dei prestiti, se 
il contribuente sottraesse al suo consumo l'equiva-
lente del capitale, la condizione sarebbe identica: gli 
eredi riceverebbero intatto lo stesso patrimonio. Ma se 
il contribuente non riterrà più utile il profitto futuro 
di nuovi straordinari risparmi che non la immediata 
soddisfazione dei bisogni cui dovrebbe rinunziare, e 
perciò consumerà la stessa quanti tà di reddito meno 
la cifra della nuova imposta per l ' interesse del de-
bito, questo r imarrà come consolidato nel suo pa-
trimonio, che, così, sarà trasm2sso agli eredi propor-
zionalmente diminuito (1). 

La questione è stata anche esaminata dal Pan-
taleoni, il quale, in sostanza, aderisce alla teoria del 

(l) Cfr. la recensione del RICCA. SALERNO a l lo scritto cit. ili Lo-
ria in Rivista cri-ica delle Scienze giar. e soc., A n n o 11, Roma, 1884, 
pag 181 O seg . , e spec ia lmente de l lo stesso Ricca Salerno, Il debito 
pubblico in Europa, etc. nota 1 5 - I l LORIA, in mia repl ica al la recen-
sione del Ricca Salerno ( Alante parole sni prestiti pubblici e sull'assai-
teismo ( in Studii Senesi, voi. I, fase. 2», ripubblicata in Verso la Giu-
stizia Sociale, pag. 423 e seg.) , ribatto, confermando le idee gnl esposte 
o sostenendo che, se lo sp ir i tò di accumulazione è cosi intenso c pro-
fondo che ogni distruzione di capitale venga immediatamente rico-
st i tui ta da una accumulazione ulteriore, i l contribuente è indotto ad 
accumulare la s tessa somma corrispondente o al la imposta o al capi-
tale re lat ivo agl i interess i del prestito. 

Le argomentaz ioni del Loria, tuttavia, ci sembra non tolgano 
nul la ai concetti espost i dal R I C C A S A L E R N O , i l quale si riferisce allo 
s ingole economie , e tien conto del le due ipotesi es treme della rine-
cntnulazione del la somma sottratta dal lo stato e del consol idamento 
del debito e di tutte le combinazioni intermedie, mostrando che in 
ogni caso i l pr inc ip io regolatore è il pr incipio del valore, applicato 
al l 'uso ed a l l ' impiego del la ricchezza; mentre il Loria si r i fer isce 
al la economia nazionale compless ivamente considerata. 
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Loria, ma sostiene che, se la generazione che con-
trattò un debito aveva un patrimonio inferiore al de-
bito assunto o non ne aveva affatto, gli interessi 
perpetui di cui saranno gravate le generazioni avve-
nire saranno pagati in parte o in tutto con le fati-
che di queste generazioni (1). 

Ma anche nel caso ipotetico previsto dal Panta-
l o n i non v'ha differenza tra il prestito e l ' imposta 
straordinaria, per pagare la quale i contribuenti pre-
senti sarebbero stati costretti a contrarre un debito 
privato, che, non potendo essere estinto completa-
mente col loro patrimonio, sarebbe stato pagato, come 
nel caso del prestito pubblico, col patrimonio dei 
loro eredi. 

Anche il De Viti De Marco analizzò minutamente 
il problema, considerandolo separatamente sia ri-
spetto ai proprietari di capitale disponibile, sia ri-
spetto ai proprietari di capitale investito, sia rispetto 
ai professionisti, e venne alla stessa conclusione che 
per la intera economia privata della nazione il pre-
stito non esercita nel presente e nel futuro una mag-
giore pressione della imposta (2). 

In sostanza, concludendo, può affermarsi che la 
forma del prestito o della imposta non esercita al-
cuna influenza nel determinare l'aggravio delle gene-
razioni presenti e delie future, poiché nell'uri caso e 
nell'altro la somma occorrente allo Stato può esser 
sottratta o al reddito lìbero o ai fondo di accumula-
zione, e a seconda che l 'utilità comparativa dei sin-
goli contribuenti determini l 'avveramento dell 'una o 

( 1 ) Cfr. P A N T A L E O N I , Imposta e debito in riguardo alla loro pressione 
(in Giornale degli Econ., lug l io 1891). 

( 2 ) D E V I T I - D E M A R C O , La pressione tributaria dell'imposta e del pre-
stito (in Giorn. degli Econ., genn- 1893). 
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dell 'al tra ipotesi, vi sarà un aggravio esclusivo de e 
generazioni presenti, ovvero anche un aggravio delle 
generazioni fu ture , che è identico, sia nel caso del 

prest i to che nel caso della imposta. 
P * 5 Così gli scrit tori moderni sono presso che 
di accordo nel ritenere che in generale non v ha 
differenza, per la economia nazionale, t ra il prest . to 
e la imposta nei riguardi della loro Pressione 

Essi, in conseguenza, nella q u e s f o n e circa a 
preferenza da accordarsi al prestito o alla mposta 
hanno abbandona to le teorie estreme, e ritengono 
che solamente le circostanze del momento possono 
suggerire di quale mezzo ci si debba servire per prov-
vedere ai bisogni collettivi s t raordinari , del prestito, 

cioè, o della imposta. .. 
Così il Bastable afferma che il contrasto ti a u 

prestito e l ' imposta non porta a r isul tat i decisivi, e 
conclude per ili necessità dei prestiti, quando te i -poste abbiano raggiunto il massimo di p r o d u t t m t a ( £ 

Ed, egualmente 1' Eheberg, dopo ave r iassunto 
gli argomenti prò e contro il s istema dei prestiti e 
f i s is tema delle imposte s t raordinarie c o n c l u d i f e r -
mando la necessità dei prestiti , quando si t rat t i di 
soddisfare alle maggiori spese s a n a n e ; ma sog-
giunge che l 'esame di condizioni speciali può sugge 
rire la deviazione dà questa regola generale (2). 

' Concetti presso che simili si notano negli altri 

scrittori moderni (3). n v p t . t i to co-
Altri, tut tavia , considerano ancora il presti to co 

(1) Cfr. op. cit. , pag. 676. 
( 2 ) O f r . EHEBERG, Finansw., p a g . 4 2 7 e s e g . 

S O f r . VOCKH , « e l f . , 

IIP cap. I, s e , , , etc. 
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me un male, che si debba sempre che sia possibile 
evitare; così il Conrad, il quale afferma che sia do-
vere dello Stato, e più specialmente dei Comuni, di 
provvedere all 'ammortamento dei debiti, per evitare 
l'aggravio delle generazioni future (1). 

È notevole la teoria del De Greef, il quale, par-
tendo dal concetto della identità sostanziale del pre-
stito e della imposta, traccia l'evoluzione futura del 
prestito nella forma di prestito-imposta, prestito, cioè, 
senza interessi, fatto da tut ta la collettività a mezzo 
di addizionali alle imposte sul reddito e sul capitale 
e ammortizzabile mediante deduzioni dalle imposte, 
operate ogni anno di ufficio (2). 

Ma, evidentemente, quella che il De Greef va-
gheggia come evoluzione futura non sarebbe che la 
sparizione del prestito; poiché la forma futura da lui 
indicata non è che la imposta straordinaria; e 1' am-
mortizzamento mediante deduzioni dalle imposte non 
è che un alleggerimento dell'aggravio tributario, che 
può e deve farsi sempre quando lo permettano le 
condizioni delle finanze dello stato, in relazione -al 
principio fondamentale che le spese determinano le 
entrate. 

Anche gli scrittori italiani moderni ritengono che 
a seconda dei casi e delle speciali circostanze del 
momento debbasi preferire ora il prestito, ora l'im-
posta (3). 

É notevole, tuttavia, la teoria del Loria, il quale 

(1) CFr. CONRAD, Finanzwissenschaft, Jena, 1906, pag. 162. 
( 2 ) C f r . D e G R E E F , o p . c i t . , p a g . 4 1 0 e s e g . 

(3) Cfr., oltre g l i scrittori g ià citati , COSSA, Principii elementari 
di Scienza delle Finanze, Milano, 1905, 9* ediz ione, pag. 183 — NITTI, 
Scienza delle Fin, pag. 597 e seg. 

G . DE F R A N C I S C I , Prestiti commiati. i 
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ritiene che il sistema dei prestiti pubblici e la loro 
progressiva espansione non abbiano ragione nella 
natura eterna delle cose, bensì nella onnipotenza 
egoista del capitale. Ritiene, cioè, il Loria che, poiché 
le imposte straordinarie a motivo della loro gravità non 
potrebbero colpire che in piccola misura le classi la-
varatrici, la borghesia si oppone categoricamente a 
che si provveda ai bisogni straordinari dello stato a 
mezzo delle imposte, e promuove il sistema dei pre-
stiti, i quali sono oltremodo vantaggiosi alla classe 
capitalista, che se ne serve come mezzo per attenuare 
il saggio dei salari (giacché crede il Loria, in ultima 
analisi, che i prestiti siano attinti al fondo salari (l). 

La teoria del Loria non tien conto, nei riguardi 
del prestito, della divergenza di utilità comparativa 
e dal punto di vista dei contribuenti e dal punto di 
vista dei capitalisti, e perciò non dà una spiegazione 
completa e reale del fenomeno. Poiché, se da una 
parte può ben darsi che i capitalisti, valutando meno 
dei contribuenti la ricchezza presente in confronto 
alla ricchezza futura, siano disposti ad anticiparla de-
stinandola al prestito pubblico, da cui ricavano una 
utilità maggiore di quella che potrebbe loro dare qual-
siasi altro impiego privato, (e questo, in sostanza, è 
il solo aspetto considerato dal Loria nella teoria 
esposta); dall 'altro lato, perchè il fenomeno del pre-
stito possa manifestarsi, è necessario che, correlati-
vamente, i contribuenti valutino più dei capitalisti la 
ricchezza presente in confronto alla ricchezza futura, 
poiché, se così non fosse, lo scambio non potrebbe 
aver luogo. 

(1) Cfr. L O I U A , Le basi economiche della costituzione sociale, Torino, 
1902, Par te III , cap. 3°, pag. 298 e seg. — ID, Analisi della proprietà 
capitalistica, Torino, 1889, pag. 527 e seg. 
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Questo principio, su cui si basa la teoria del 
Ricca Salerno, spiega la ragione per la quale, a se-
conda dei casi e delle speciali circostanze, siano pre-
feriti i prestiti o le imposte, e costituisce la base ra-
zionale del concetto di relatività, che oggi si è sosti-
tuito ai concetti assoluti ed estremi, prima sostenuti 
nei riguardi del prestito pubblico. 

g 6.—Gli scrittori che hanno esaminati i vantaggi 
e gli inconvenienti dei prestiti pubblici, hanno anche 
tenuto conto dello scopo, cui sono rivolte le somme 
con tal mezzo procuratesi dallo stato, e tutti può 
dirsi siano d' accordo nel ritenere vantaggioso 1' uso 
del credito, quando esso sia destinato ad un im-
piego produttivo, da cui derivi una maggiore entrata 
o una maggiore potenza produttiva dello stato. 

E' noto, anzi — e lo abbiamo accennato più so-
pra _ che la teoria ottimista sui prestiti pubblici, fio-
rente nel secolo XVIII, si fondava sul concetto che 
il denaro posto in circolazione per effetto dei prestiti 
serviva a dare impulso ai commerci, alle industrie, 
alle manifatture, e perciò essa riteneva vantaggiosi i 
prestiti, in quanto aumentano la potenza produt-
tiva dello stato (1). 

Anche i sostenitori della teoria pessimista rico-
noscevano i vantaggi dei prestiti, quando diretti a 
dare impulso alle imprese utili (2), ed, egualmente, 
gli scrittori, che, partendo dal concetto che i prestiti 
son tratti dal capitale, li ritengono dannosi, in quanto 
importano una distruzione di capitale, fanno una ec-
cezione pei prestiti rivolti ad imprese di pubblica 
utilità, (strade, canali, etc.); così il Nebenius ed altri. 

( 1 ) C f r . B R E L F E L D , o p . c i t . , v o i . I . p a g . 1 6 8 , e v o i . I I , p a g . 3 3 2 . 

(2) C f r . p . e s . NECKEK, o p . c i t . , v o i . I I , p a g . 3 7 9 - 8 0 . 



E sullo scopo produttivo di utilità dei prestiti 
pubblici si fonda principalmente la opposta teoria del 
Dietzel, e specialmente quella dello Stein, il quale, 
come abbiamo accennato, considera la produttività 
diretta (che produce una entrata allo stato) e la pro-
duttività indiretta (che aumenta la capacità della na-
zione) dei prestiti. 

Egualmente il Wagner ritiene conveniente l 'uso del 
credito nei casi di investimento di capitali, in quanto 
in questo caso, se da una parte si aggravano i periodi 
finanziari futuri degli interessi e delle spese dei pre-
stiti, d 'al tra parte si ha, corrispondentemente, una 
maggiore potenza produttiva dello stato o almeno 
della economia sociale (1). 

Un concetto presso che simile è sostenuto da al-
tri numerosi scrittori (°2). Ed è notevole il Messada-
glia, il quale, rilevata la differenza dei prestiti pro-
duttivi dalle altre categorie di prestiti, propone che 
lo stato per essi istituisca una gestione a parte e un 
servizio separato da quello generale del debito pub-
blico, affidandolo a un istituto speciale (3). 

( 1 ) Cfr. W A G N E R , Ordinimi, dell'Econ. Finitili., e tc , pag. 420. 
( 2 ) C f r . p . e s . ROSCIIER, o p . c i t . , L i b . V , c a p . f i — K . UMCFENRAC'II, 

Lehrbuch der Finanzwissenschaft, 2" Auf l . , S tut tgar t , 1887, p»g. 4 2 4 - 2 5 -
E H E B E R G , o p . c i t . — B A S T A R L E , o p . c i t . , p a g . 0 7 0 e s e g . - A R M I T A G E 

S M I T H , The principlcs and methods o] taxation, London, 1 9 0 6 , cap. VII 
— NICHOLSON, Principles o/ Politicai Economi], voi . I l i , L ib . V, pag. 409 
— L E R O Y - B E A U L I E O , o p . c i t . , p a g . 9 0 0 - B O U C A R D ET J É Z E , o p . c i t . , p a g . 

3 0 4 - 3 0 5 - A L L I X , o p . c i t . , L i b . V I I I - C O S S A , o p . c i t . , p a g . 1 8 8 - M o r i . 

PORGO, La Finanza, pag. 127-129 - M E S S A D A G L I A , Dei prestiti pubblici e tc . , 
pag . 2 6 - 2 7 - R I C C A S A L E R N O . Teoria gen. dei prest. pnbbl. cap. I H E 

cap. I V - N I T T I , op. c i t . , pag. 597.—Il N i t t i tu t tav ia mette in g u a r d i a 
contro la fa l l ac ia di cons iderare sempre i pres t i t i pubb l i c i come una 
t ras formaz ione di cap i ta l i , quando s iano i n v e s t i t i in l a v o r i p u b b l i c i . 

C3) Cfr. M E S S A D A G L I A , Dei •prestiti pubblici, etc , pag. 42 e s e g . — 
Vedi anche RICCA S A L E R N O , Di alcune questioni relative al debito pubblico 
( in Annuario delle Scienze giur., poi. e soc., 1882, pag. 70-71). 
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Or, per quanto si riferisce allo scopo produttivo 
dei prestiti pubblici, è necessario fare una distinzione, 
che non sempre è stata rilevata in modo chiaro da-
gli scrittori, che si sono occupati dall 'argomento; o, 
per meglio dire, è necessario fissare bene il concetto 
di "scopo produttivo„ del prestito. La produttività 
delle somme provenienti da un prestito che contrae 
io Stato può intendersi in due significati diversi: 
può, cioè, intendersi come produttività indiretta (nel 
significato dato dallo Stein), nel senso, cioè, di somme 
destinate in spese pubbliche immediatamente impro-
duttive di reddito, in spese di miglioramento econo-
mico e sociale della nazione : spese, le quali, contri-
buendo ad aumentare la ricchezza nazionale e la ca-
pacità contributiva dei cittadini, sono produttive solo 
indirettamente; può, ancora, intendersi come produt-
tività diretta, nel senso, cioè, di somme destinate a 
pubbliche imprese od esercizi, che, dando origine ad 
un reddito, producono quanto è necessario pel paga-
mento degli interessi e l 'ammortamento del debito•(!). 

Or la distinzione tra i due casi è assai impor-
tante. Quando si tratti di prestiti indirettamente pro-
duttivi, lo scopo cui essi sono rivolti esercita in realtà 
una influenza relativamente lieve circa la questione 
fondamentale della preferenza del prestito o della 
imposta. 

Infatti, se nel caso in esame non si può ritenere 
che si verifichi una distruzione di capitale, non perciò 
può dirsi risoluta la questione in favore dei prestiti, 
perchè anche con una imposta straordinaria ben po-

l i ) Cfr. K A U F M A N N , FinunzstatisHsclws su deu Sclintden der europìtì-
sclien Grossmachte (in Julirbiicher fnr Nat. u. Stat., N. F. , voi. X V , 1887, 
pag. 98-99). 
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t rebbe provvedersi ad opere di utilità generale, di 
miglioramento economico e sociale. 

Rimane, quindi, sempre la questione se, dato che 
quelle opere, con cui si provvede alla soddisfazione 
di un bisogno collettivo, si debbano produrre, con-
venga attingere alla imposta o al prestito i mezzi 
necessari : e la soluzione è data anche qui, come nel 
caso generale, dal principio della divergenza di utilità 
comparativa e nei riguardi dei capitalisti e nei ri-
guardi dei contribuenti. 

Perciò in quei casi, in cui i capitalisti ritenes-
sero più vantaggioso, più profìcuo per loro l'impiego 
nelle imprese private dei capitali disponibili, mentre 
d 'al tra parte i contribuenti stimassero più utile pa-
gare subito la somma occorrente per le opere di uti-
lità generale, anziché sobbarcarsi al peso del paga-
mento degli interessi del prestito, in tali condizioni, 
nonostante lo scopo di utilità generale, sarebbe pre-
ferita l ' imposta al prestito. Sicché, anche quando i 
prestiti siano indirettamente produttivi, non si può 
affermare in generale che siano più vantaggiosi delle 
imposte. 

Gli scrittori considerano vantaggiosi anche e più 
specialmente i prestiti direttamente produttivi, quelli, 
cioè, investiti in industrie od imprese produttive di 
reddito. . , 

La affermazione può ritenersi esatta; tuttavia e 
necessario sia ben fissata e chiarita la natura di que-
st 'ult ima categoria di prestiti. 

Quando si parla di prestiti direttamente produt-
tivi, ci si riferisce a quei prestiti, che, come dicevamo , 
sono investiti in imprese produttive di reddito, il 
quale serve, almeno, a pagare gl'interessi e l 'ammor-
tamento del debito medesimo. 

Or, fermato questo concetto, sorge evidente che 
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tali prestiti non arrecano alcun aggravio ai contri-
buenti, i quali non devono provvedere colle imposte 
al pagamento degli interessi. 

Lo Stato, pertanto, non sottrae alcuna ricchezza 
ai contribuenti : nel primo momento, quando il pre-
stito si contrae, ha luogo un passaggio di ricchezza 
direttamente dai capitalisti allo stato, così come si 
verifica nelle stipulazioni di qualsiasi pres t i to , sia 
pubblico che privato; nel momento successivo, quello 
in cui occorre provvedere al pagamento degli interessi 
e all' ammortamento del prestito, ha luogo un flusso 
inverso di ricchezza ; ma esso non parte dai contri-
buenti per andare ai capitalisti, come, in generale, 
in tutte le forme di prestito pubblico : non è la ric-
chezza collettiva che va ai capitalisti, ma la ricchezza 
prodotta da quelle industrie, da quelle imprese spe-
ciali, alla cui creazione sono state destinate le somme 
anticipate dai capitalisti. 

In tal guisa, se i prestiti di quest 'ultima catego-
ria non importano una sottrazione di ricchezza dei 
contribuenti, i quali rimangono completamente estranei 
allo scambio tra lo stato e i capitalisti, viene a man-
care uno dei due caratteri fondamentali — da noi fis-
sati in principio del presente capitolo — che servono 
a distinguere il prestito pubblico [da qualsiasi altra 
forma di prestito. 

Ed una breve osservazione ci permette di rile-
vare che anche il secondo carattere fondamentale dei 
prestiti pubblici viene a mancare nei prestiti della 
specie da noi considerata : la destinazione della ric-
chezza, anticipata dai capitalisti, alla soddisfazione 
dei bisogni straordinari, di natura collettiva, indivi-
sibile. 

Poiché, se tale ricchezza è destinata alla crea-
zione di pubbliche imprese od opere produttive di 
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reddito, viene per ciò stesso sottratta all 'appagamento 
dei bisogni collettivi, indivisibili. Ai bisogni collettivi 
deve provvedere lo stato colle risorse di tut ta la col-
lettività; e il cittadino, che ha soddisfatto alle con-
tribuzioni di na tura generale, deve conseguire l'ap-
pagamento di quei bisogni gratuitamente, cioè senza 
che occorra ulteriore suo contributo di natura speciale. 

In conseguenza, se quelle pubbliche imprese sono 
produttive di reddito, il quale naturalmente proviene 
dal contributo speciale dei cittadini (solto forma di 
tasse, tariffe etc.) dato in corrispettivo del servizio che 
quelle imprese arrecano, ciò vuol dire che quelle im-
prese provvedono alla soddisfazione di bisogni di 
natura speciale, divisibile. 

Viene così a mancare, come dicevamo, anche il 
secondo carattere fondamentale, che contraddistingue 
il credito pubblico, la destinazione, cioè, delle somme 
all 'appagamento dei bisogni collettivi; e l 'assenza di 
questo secondo carattere serve anche a spiegare l'as-
senza del pr imo: poiché, se manca la soddisfazione 
dei bisogni collettivi, indivisibili, manca la ragione, 
che reclami il contributo generale dei cittadini. 

La conclusione che discende direttamente da 
quanto abbiamo dimostrato più sopra è che i prestiti 
investiti in opere produttive di reddito, da cui si 
tragga il pagamento degli interessi e l 'ammortamento 
di essi, non sono prestiti pubblici nel vero senso della 
parola. Essi si avvicinano assai più ai prestiti pri-
vati, costituiscono una forma speciale di prestiti, i 
quali possono dirsi pubblici solamente in quanto sono 
contratti da l l ' en te pubblico, la cui attività, comples-
sivamente considerata, tende ad un fine di interesse 
generale. 

Pertanto, quando gli scrittori considerano come 
vantaggiosi, in base alle stesse considerazioni, i pre-
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siiti contratti dallo stato per uno scopo di utilità ge-
nerale e quelli contratti per la creazione di imprese 
produttive di reddito, accomunano sotto lo stesso 
concetto cose essenzialmente distinte e separate. 

I primi sono prestiti pubblici veri e propri, e de-
vono perciò essere esaminati e dal punto di vista 
della economia e da quello della finanza pubblica; i 
secondi, invece, non rivestono il carattere di prestiti 
pubblici; e perciò l'unico esame intorno ad essi, dal 
punto di vista economico, è quello di vedere se ed 
in quali condizioni possano considerarsi vantaggiosi : 
vien meno l'esame degli effetti finanziari di essi, per 
sè stessi considerati, poiché non v'è alcun aggravio 
dei contribuenti, non si verifica alcuna sottrazione 
della loro ricchezza. 

La distinzione che abbiamo tracciata tra le due 
specie di prestiti non è forse praticamente importante 
ove si riguardino i prestiti dello stato, poiché tra essi 
prevalgono quelli che sono prestiti pubblici veri e 
propri, cioè destinati ad uno scopo improduttivo, di 
consumo o ad uno scopo di utilità generale, indi-
retta (1); onde la teoria generale dei prestiti pub-
blici si riferisce a questa categoria di prestiti, che è 
la più numerosa ed importante. 

Tuttavia la distinzione acquista una importanza 
speciale, notevolissima, ove si riguardino, non più i 
prestiti dello Stato, ma i prestiti dei corpi locali, in 

(1) Tra 1 prestit i del lo stato sono da considerarsi come non a-
venti i caratteri di j<>restiti pubblici quel l i contratti per la cost i tuzione 
e l 'esercizio del ie ferrovie, i quali non provvedono alla soddisfazione 
di un bisogno col lett ivo, indiv i s ib i l e , e non devono gl'avare, per -
tanto, su tutti i contribuenti — Cfr. p. es. V O C K E , GrUildznge der Fi-
nanza., pag. 388 — Vedi anche F. SEGNER, Die barriscile Slaatsschnld (in 
Finanz-Archili, 1903, X X Jahrg. , Bd. 2°, pag. 224 25, e 1901, X X I .Tahrg., 
Bd. 1 ° , pag. 3 1 7 e seg). 
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ispecie i prestiti comunali, poiché se di essi una 
parte notevole è destinata a scopo improduttivo o 
di utilità generale, ed ha i caratteri propri del pre-
stito pubblico, un 'al t ra parte, non meno importante, 
forse anzi più importante, è destinata a creare od 
alimentare imprese od opere produttive di reddito, 
e, come più sopra abbiamo accennato, si differenzia 
nettamente dall 'altra, in quanto non si ravvisano in 
essa i caratteri fondamentali ed essenziali del pre-
stito pubblico. 

Questa distinzione occorre, dunque, tener spe-
cialmente presente nell'esame dei prestiti comunali, 
esame che sarà compiuto nei capitoli seguenti. 



CAPITOLO III. 

Dei prestiti comunali di natura pubblica 

g 1.—Il principio fondamentale della finanza pub-
blica, che le spese determinano le entrate, trova la 
sua applicazione, come nel bilancio dello Stato, così 
egualmente nel bilancio dei corpi locali. Alla soddi-
sfazione dei bisogni collettivi cui deve provvedere il 
Comune son rivolte, a seconda della na tura di essi, 
le entrate ordinarie e le straordinarie; e, come le spese 
dei corpi locali necessarie alla soddisfazione di tali 
bisogni hanno avuto nei tempi recenti un incremento 
progressivo, così, in corrispondenza, son dovute ne-
cessariamente aumentare le entrate. 

Di tal guisa, l 'incremento notevole delle speselo-
cali, dovuto alla estensione progressiva delle funzioni 
amministrative del Comune, alla creazione di opere 
di pubblica utilità, come fognatura, acqua, illumina-
zione etc., all'esercizio progressivo da parte del Co-
mune di quella che è stata chiamata « una funzione 
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di civiltà», (1); ossia, in generale, allo sviluppo con-
tinuo dei bisogni collettivi, ha prodotto correlativa-
mente non solo l ' aumen to delle entrate ordinarie, 
ma anche l ' annien to delle entrate straordinarie o 
prestiti. 

Ove si riguardino i prestiti comunali in relazione 
alle spese, cui sono destinati a provvedere, si scorge 
a primo tratto una differenza notevole t ra essi e i 
prestiti dello Stato. E, cioè, mentre, in generale, i 
prestiti dello Stato hanno in prevalenza uno scopo 
assolutamente improduttivo (2), (una delle cause fon-
damentali del debito dello Stato è la guerra); i pre-
stiti comunali son destinati in prevalenza ad opere 
di pubblica utilità, sia diretta che indiretta (3). 

Questa differenza, però, non altera di per sè 
sola la natura del prestito; poiché, sia che esso venga 
rivolto a quelli che si dicono scopi assolutamente 
improduttivi, sia che venga investito in opere di pub-
blica utilità, quando ed in quanto provvede a spese 
pubbliche propriamente dette (4), e perciò arreca al 
pari della imposta un aggravio al contribuente, è sem-
pre un prestito pubblico, così se è contratto dallo 
Stato, come se è contratto dal Comune. 

Tuttavia, ove si riguardino i prestiti contratti 
dai Comuni, si osseiva che non tutti possiedono i 

(1) Cfr. B A S T A B L E . op. cit , Lib. V. , cap. V i l i — A L E S S I O , Saggio 
sul sistema tributario in Ttatia, voi . II, Torino, 1887, pag. 956.—Vedi an-
che A L E S S I O , La riforma dei tribali locali ( in Giorn. degli Econ., I89S, 
voi . X I I , pag. 459). 

( 2 ) È noto anzi, che il L O R I A rit iene che i prestiti pubbl ic i s iano 
sempre improdut t iv i (cfr. Analisi, I, p'ag. 527 e seg.) 

(3) Cfr. J. G A H N I E R , Tra'té de finauces, pag. "267 — V e d i anche B. 
D O N A L D , Mnnicipal Trading—A defence (in Contemp. Bev., ag. 1 9 0 0 ) — I D , 

The case for Mnnicipal Trading — .TAMIESON, A defence of Locai Expendi-
ture, ( in Westm. Rei'., ag. 1905, pag. 150). 

(4) Cfr. cap. primo, § 1. 
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requisiti necessari a che si abbia il prestito pubblico 
propriamente detto. I prestiti comunali, invero, come 
del resto talora, sebbene in proporzioni assai diverse, 
anche i prestiti dello Stato, possono dividersi in due 
grandi categorie nettamente distinte. 

Alla prima appartengono quelli, i quali son de-
stinati alla soddisfazione dei bisogni collettivi, indi-
visibili dei cittadini, alla seconda quelli, i quali son 
destinati alla soddisfazione dei bisogni divisibili di 
singoli cittadini o gruppi di cittadini; i primi prov-
vedono a spese di utilità generale, cioè a spese pub-
bliche propriamente dette, cui bisogna far fronte colle 
contribuzioni generali; i secondi provvedono a spese 
di utilità particolare e speciale di singole persone o 
gruppi di persone, e che, pertanto, non sono spese 
pubbliche propriamente dette, a cui, in conseguenza, 
si fa fronte colle prestazioni speciali di coloro, che 
del servizio speciale usufruiscono. 

Questa distinzione, assai importante, risponde 
alla distinzione, che si fa da molti, t ra prestiti co-
munali per scopi produttivi e prestiti comunali per 
scopi improduttivi (1), o, come dice il Bastable, per 
scopi economici e scopi non economici (2). 

E la distinzione è importante, perchè,—come ab-
biamo del resto accennato alla fine del capitolo pre-
cedente — i prestiti della prima categoria sono da 
considerarsi come prestiti pubblici veri e propri, in 
quanto da una parte provvedono alla soddisfazione 
di bisogni collettivi, indivisibili, e dall'altra, correlati-
vamente, arrecano una sottrazione di ricchezza ai con-
tribuenti, i quali devono provvedere al pagamento 
degli interessi e all 'ammortamento del debito. 

( 1 ) C f r . COHN, o p . c i t . , L i b . I V , c a p . 2 ° , § 5 2 2 . 

(2) Cfr. BASTABLE, op. cit. , Lib. I, cap. V i l i , pag. 134-5. 
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I prestiti della seconda categoria, invece, non pre-
sentano nè l 'uno ne l 'altro dei due elementi or no-
tati. Essi, infatti, non son destinati alla soddisfazione 
di bisogni collettivi propriamente detti, ma alla sod-
disfazione di bisogni di singoli cittadini, e, correlati-
vamente, non sottraggono ricchezza ai contribuenti, 
poiché al pagamento degli interessi e all 'ammorta-
mento dei prestiti di tale specie si provvede coi pro-
venti delle imprese o industr ie , cui son destinali, 
cioè colle contribuzioni speciali dei cittadini, che usu-
fruiscono di quei servizi speciali. 

Per queste ragioni i prestiti della seconda cate-
goria non hanno la natura di prestiti pubblici; onde 
nettamente ed essenzialmente si distinguono da quelli 
della prima categoria (1). 

Gli è perciò che nel presente capitolo diremo 
solo dei prestiti comunali della prima categoria, ri-
serbandoci di occuparci di quelli della seconda nel 
capitolo seguente. 

1 prestiti comunali della prima categoria, che, 
come si è notato, sono prestiti pubblici veri e propri, 
importano, come le imposte, un aggravio ai contri-
buent i : è necessario quindi esaminarne la natura e 
gli effetti in relazione alle imposte, e riguardarli dal 

(1) Aleni l i scr i t lor i cons iderano mol t i dei pres t i t i de l la pr ima 
categor ia come indiret tamente produt t iv i perchè ev i tano altro spese. 
— « A good s y s t e m of s e w e r a g e — s c r i v e P E B C Y ASIILEY, (Mnnicipal Po-
licg and Siale Control) — ineans less money spent in eombat lng in fec -
t ions d iseases , and a m u n i c i p . l s l aughter -house fac i l i ta tes inspee-
tion of meat. » Ma è ev idente c h i ess i , per quanto possano essere in-
ves t i t i in opere di ut i l i tà indiretta , non sono d iret tamente produtt ivi 
e perciò g l i interess i e l 'ammortamento son pagat i dai contr ibuent i 
tutti- mentre , d 'a l tra parte, quel le opere, come la fognatura , il mat-
tatoio, p r o v v e d o n o al la soddis faz ione di bisogni co l le t t iv i , i n d . v i -
s ib i l i ; onde si tratta sempre di prest i t i pubbl ic i , che hanno la s tessa 
natura di quel l i r ivo l t i a scopi e ssenz ia lmente improdntt iv i . 



punto di vista economico e dal punto di vista finan-
ziario. 

§ 2. La base, dalla quale bisogna partire nell'e-
same degli effetti dei prestiti comunali (così come 
nell'esame degli effetti dei prestiti dello Stato), è la 
necessità o la opportunità di provvedere alle spese, 
cui devon essere impiegati i prestiti : necessità od 
opportunità la quale, tuttavia, non è riconosciuta 
dallo stesso ente debitore (Comune), come avviene 
nel caso dello Stato, ma da un of-gano superiore di 
controllo (1). 

Questa modalità, in ogni modo, non modifica 
per nulla la sostanza delle cose ; poiché riman sem-
pre fermo che la necessità di provvedere a date spese 
determina la necessità di procurarsi le entrate cor-
rispondenti, sufficienti a tali spese. 

Movendo, dunque, da questa base di fatto, il 
problema si riduce a vedere se si debba attingere 
alle imposte ovvero ai prestiti per avere i mezzi oc-
correnti. 

Canone fondamentale della pubblica finanza, che 
si applica, quindi, anche alla finanza comunale, è che 
alle spese ordinarie si provvede colle entrate ordinarie, 
ossia specialmente colle imposte, mentre alle spese 
straordinarie si provvede colle entrate straordinarie, 
ossia, specialmente, coi prestiti. 

Riferendoci tuttavia alla finanza locale, dobbiamo 
notare come le spese straordinarie debbano inten-
dersi non già relativamente al tempo, in cui ha luogo 
la spesa, ma relativamente alla durata degli effetti, 
che da essa provengono; bisogna, cioè, considerare 
spese straordinarie quelle che producono effetti du-

( 1 ) Cfr. p. es. B E I T Z E N S T E I N , Finanze locali (trad. nel la Bibl . de l l 'Ec . , 
Ser ie III, voi . X I V , p. 2a , pag. 892 e seg. 
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revoli, eccedenti un periodo finanziario, che si con-
cretano in opere di utilità durevole, indipendente-
mente dalla periodicità con cui esse si r innovano (1). 

La distinzione è importante nei riguardi delle 
spese comunali, poiché molte di esse son rivolte ad 
opere di utilità durevole, e pur si rinnovano, specie 
nei comuni più importanti (u2), se non in ogni eser-
cizio finanziario, certo con una periodicità quasi co-
stante; e pertanto, mentre son da considerarsi come 
straordinarie in riguardo agli effetti utili, non sareb-
bero tali in riguardo al tempo in cui sono fatte. 

Di conseguenza, i prestiti contratti dal comune 
per provvedere a tali spese sono senza dubbio en-
trate straordinarie, in quanto si impiegano in spese 
produttive di effetti utili durevoli; ma, se si guar-
dasse alla periodicità quasi costante colla quale son 
contratti , sarebbero da ritenersi come entrate ordi-
narie. . 

Così, in base a quest 'ultimo punto di vista il Mon-
temartini scrive che i debiti municipali si presentano 
come spese ordinarie, ripetentisi con grande regola-
rità (3). 

(1) Cfr. intorno a questa dist inzione R I C C A S A L E R N O , Teoria gen. 

dei presi, putii., pag. 45 e seg. , , 
(2) Cfr E VON KAUFMANN, Die Kommmialfinunzen, II Band, Leipzig, 

1900, cap. 5°, § 1, pag. 437 - Scrive il Kaufmann che il concetto di 
straordinarietà ha nella finanza locale un contenuto concreto assai va-
riabile, poiché alcune spese , cosidette di carattere straordinario 
mentre in alcuni piccoli comuni si rinnovano a grandi intervalli di 
tempo, nei grandi comuni si rinnovano a brevi intervall i . 

( 3 ) Cfr MONTKMARTINI , Municipalizzazione dei pubblici servizi, Milano, 
1 9 0 3 , P . 3 » , cap. I V , pag. 4 3 8 e seg. - Anche il L K R O Y - B E A U L . E U (op. 
cit. , pag. 8fiO) afferma che i prestiti costituiscono una delle entrate 
ordinarie dei comuni del l 'Inghilterra. 

Si noti, tuttavia, che i l Montemartini si riferisce a. prestiti co-
munali della seconda categoria, a quel l i , cioè, che non hanno g l i eie 
menti essenziali del prestito pubblico vero e proprio. 
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Il fatto che le spese straordinarie dei Comuni 
sono, in prevalenza, investite in opere produttive di 
effetti durevoli e non in scopi assolutamente impro-
duttivi non risolve però la questione nel senso che 
si debba sempre provvedere ad esse coi prestiti: 
poiché, se tanto il prestito quanto l 'imposta straor-
dinaria arrecano un aggravio al contribuente, sarà 
preferito l'uno o l'altra in quelle circostanze in cui 
arrecherà minore aggravio, indipendentemente dallo 
scopo, cui o l'uno o l 'altra son destinate; onde an-
che nei casi in cui si debba provvedere a spese di 
utilità durevole, nulla vieterebbe, a parità di ogni 
altra circostanza, che si ricorresse ad una imposta 
straordinaria anziché ad un prestito, se questo fosse 
ritenuto più dannoso dai contribuenti. 

Tuttavia, ove si riguardi la finanza comunale, si 
osserva che alle spese straordinarie (nel senso sopra 
indicato) si provvede quasi sempre coi prestiti. La 
ragione allegata dagli scrittori è che la finanza locale 
trovasi contenuta entro limiti assai ristretti e poco 
elastici; onde non è possibile conseguire un aumento 
sensibile di imposte per provvedere a bisogni straor-

La peridiocità dei prest i t i del le città, in ogni modo, non è un 
fenomeno recente : cliè, anzi, spiccatamente si mani fes tava anche nel 
passato. — Cfr. p. es. B R U N O K U S K E , Das Scìiuldenwesev der detttschen 
Stiidte im Mittelalter, Tilbingen, 1904, pag. 9 « Sie [i prestit i ] waren 
ordent l iches Deekungsmit te l der sti ldtichen Binanzwirtsehaft , und 
unterschieden sich dadurch wesent l i ch von den Anle ihen des moder-
nen Staates ». 

Occorre appena avvert ire , però, che un confronto tra i prest i t i 
comunali odierni e i prest i t i del le città medieva l i non è poss ibi le 
fare, poiché queste dovevan provvedere alla soddisfazione di b i sogni 
di natura ed estensione assai d iversa di quel la cui devon provvedere 
i comuni odierni , tenuto anche conto che quel le città avevano attri-
buti di sovranità, di cui son pr iv i i comuni moderni . 

G . N E F R A N C I S C I , Prestiti commiati. 
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dinari; mentre, d'altra parte, collo spediente dei pre-
stiti il peso è distribuito per una serie di anni pili 
0 meno lunga, in ragione della durata degli effetti 
utili della spesa straordinaria (1). 

In sostanza, poiché la capacità contributiva dei 
cittadini non potrebbe sopportare tutto intero in un 
esercizio finanziario il carico della spesa straordinaria, 
cui si deve provvedere, il Comune ripartisce tale ca-
rico in diversi esercizi. 

Anche qui, invero, ha piena applicazione il prin-
cipio fondamentale del valore, da cui sono retti tutti 
1 fenomeni finanziari. La sottrazione di ricchezza 
dei contribuenti, operata dal Comune, infatti , viene 
ad aggiungersi a quella operata dallo Stato; e poiché 
questa ha una estensione notevole, la prima deve 
necessariamente contenersi entro limiti assai ristretti: 
diversamente si dovrebbe togliere ai cittadini anche 
parte di quella ricchezza, destinata alla soddisfazione 
dei bisogni individuali più urgenti. 

Di tal guisa, colle imposte e tasse comunali viene 
presso che a raggiungersi l 'ammontare massimo di 
ricchezza, che i contribuenti son disposti a dare per 
la soddisfazione dei bisogni collettivi, cui deve prov-
vedere il Comune; e perciò una imposta straordinaria 
eccederebbe questo limite massimo, e dovrebbe co-
stringere i contribuenti a lasciare insoddisfatti bisogni 
più urgenti, riuscendo, così, assai pesante. 11 prestito 
i n v e c e , arrecando in ogni esercizio finanziario un ag-

( 1 ) Cfr. B A S T A B L E , op. eit . pag. 7 1 6 - 7 1 7 — V e d i nuche CONHAD, Fi-
nanzwissenschaft, pag. 161. 11 s econdo concet to , e spos to ne l testo, sa -
rebbe i n a r m o n i a con q u e l l o c h e da a l c u n i è r i t enuto p r i n c i p i o i n -
formatore de l la f inanza l o c a l e : il p r i n c i p i o , c ioè , de l « c o r r i s p e t t i v o », 
in v i i t ù del qua le i c o n t r i b u e n t i del C o m u n e d e v o n o pagare in pro-
porz ione dei v a n t a g g i , che r i sentono per effetto de l le pres taz ioni del 
corpi l o c a l i — C f r . p. es . A L E S S I O , Saggio del sisl. trib., voi . I l , p. 958' 
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gravìo relativamente mite, per quanto distribuito en-
tro un determinato numero di anni, non eccede quel 
limite massimo; onde lascia presso che inalterata la 
proporzione delle quanti tà della ricchezza privata, che 
si destinano alla soddisfazione dei bisogni individuali 
e dei bisogni collettivi, il che costituisce la ragione 
o ndamentale per la quale è preferito alla imposta. 

Non si tratta, dunque, qui di aggravio maggiore 
o minore delle generazioni presenti e delle future, si 
t rat ta di quantità di ricchezza disponibile per la sod-
disfazione dei bisogni collettivi: è questa quantità la 
quale determina la preferenza del prestito alla impo-
sta come fonte di entrata straordinaria. 

Nel caso dei prestiti comunali ha, in coerenza, 
piena applicazione il principio della divergenza di 
utilità comparativa, che costituisce la legge fonda-
mentale dei prestiti pubblici. Che, anzi, la divergenza 
di utilità comparativa si verifica più spiccatamente 
in essi che in ogni altra specie di prestiti. 

Poiché da una parte i possessori del capitale, 
che viene anticipato ai contribuenti, valutano sia assai 
meno di questi, sia anche assai meno di ogni altro 
possessore di capitale questo bene presente, mentre 
valutano assai più il bene futuro rappresentato dagli 
interessi e dalla quota di ammortamento, in quanto 
generalmente un tal capitale vien anticipato al Co 
mune da istituti di credito o altre istituzioni a questo 
scopo specialmente create, e che pertanto hanno 
come fine fondamentale della loro esistenza quello 
di anticipare un bene presente per conseguire il cor-
rispondente bene futuro. 

D'altra parte, i contribuenti del Comune, avendo 
una capacità contributiva relativa limitata, valutano 
assai più la ricchezza presente, che dovrebbe esser 
ceduta al Comune, che non la ricchezza futura cor-
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r ispondente agli interessi e all' ammortamento , in 
quanto la sottrazione della pr ima li dovrebbe costrin-
gere a sacrificare bisogni individuali più urgenti dei 
bisogni collettivi; mentre la sottrazione, sia pur ripe-
tuta, dalla seconda non richiede un egual grado di 
sacrifizio. In tal modo si hanno le condizioni le più 
favorevoli perchè lo scambio t ra gli uni e gli altri abbia 
luogo : i possessori del capitale lo ant icipano ai contri-
buent i e questi, in corrispettivo, pagano i corrispon-
denti interessi e la quota di ammor tamento . 11 Comune 
in tale operazione non è che l ' in te rmediar io tra gli 
uni e gli altri, ma lo scambio in realtà avviene t r a pos-
sessori del capitale e contr ibuenti : ciò che non si 
verifica p u n t o - c o m e si vedrà meglio in s e g u i t o -
nell 'al tra categoria di presti t i comunali , che non pos-
sono considerarsi come prestiti pubblici veri e propri. 

§ 3. Esposte così le ragioni che dal punto di vi-
sta finanziario spiegano il prestito come fonte di en-
t r a t a s t r a o r d i n a r i a del Comune, occorre esaminare i 
prestiti comunali da un punto di vista economico; oc-
corre, c i o è , r iguardarne gli effetti in relazione alla eco-
nomia nazionale ed in relazione alle e c o n o m i e private. 

Iniziando l 'esame dei prestiti dal punto di vista 
della economia nazionale ci si imbat te subito m una 
teoria ot t imista, che è s ta ta sos tenuta nei riguardi 
dei prestiti pubblici in generale, ma che più special-
mente si applica ai prestiti comunali : la teoria clic 
r iguarda i prestiti pubblici, quando siano impiegati 
in opere di utilità durevole, in lavori pubblici, etc, 
come una trasformazione di capitale, e che, pertanto, 
ritiene che in tal caso non derivi alcun danno dal 
prestito. . . . 

Natura lmente nell 'esame di questa teoria noi ci 
riferiamo al caso che queste opere di utilità durevole, 
questi lavori pubblici non siano finanziariamente prò-
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duttivi, non producano, cioè, un reddito, poiché un 
tal fatto toglierebbe (come si vedrà in seguito) ai 
prestiti comunali, di cui ci occupiamo nel presente 
capitolo, la loro caratteristica fondamentale. 

Noi dunque ci limitiamo adesso a riguardare 
quegli investimenti che, per quanto utili, sono impro-
duttivi di reddito. 

Si dice da molti che la legittimità dei prestiti 
contratti per intraprendere grandi lavori di pubblica 
utilità è incontrastabile; i lavori pubblici, quando 
siano condotti con economia, aumentano le forze vive 
del paese in proporzione maggiore della diminuzione 
del capitale circolante della nazione: e, d'altra parte, 
quando i prestiti sono già ammortizzati, la nazione 
ha acquistato il godimento assolutamente gratuito di 
opere considerevoli, e l 'aspetto del paese è trasfor-
mato (I). 

È facile rilevare che queste considerazioni, espo-
ste in forma così assoluta, sono inaccettabili. Poiché, 
per ben determinare se la economia nazionale, com-
plessivamente considerata, riceva danni o vantaggi 
dal prestito, bisogna aver riguardo ai diversi momenti 
di esso : al momento in cui è contratto (il che im-
plica la necessità di aver riguardo alla fonte da cui 
si trae il capitale corrispondente) e al momento in 
cui vien destinato alla soddisfazione dello scopo pub-
blico, che potrà essere uno scopo di utilità, ovvero 
uno scopo assolutamente improduttivo. Né ciò basta, 
chè bisogna anche guardare ai momento in cui do-
vrà provvedersi al pagamento degli interessi e della 
quota di ammortamento per determinare se e quali 
danni la sottrazione della corrispondente quota di 

( 1 ; ( Ò f r . L E R O Y B E A U L I E D , o p . o i t . , p a g . 8 6 0 . 



— 7 0 — 

ricchezza dei contribuenti arrechi alla economia na-
zionale. 

Solamente quando questi tre punti siano consi-
derati e posti l 'uno a raffronto dell'altro potrà darsi 
un giudizio approssimativamente esatto circa l'effetto 
del prestito nei riguardi della economia nazionale. 

Ove si guardasse solamente al primo punto, si 
potrebbe dire che i prestiti comunali, a preferenza 
dei prestiti dello Stato, non arrecano danni notevoli 
alla economia nazionale, in quanto essi per la mag-
gior parte sono tratt i da un capitale che è essenzial-
mente disponibile, perciò che vien fornito da istitu-
zioni speciali, che hanno lo scopo esclusivo o preva-
lente di provvedere al credito comunale, e pertanto 
non sarebbe stato, diversamente, impiegato nelle in-
dustrie, nei commerci, etc. Si tratterebbe insomma di 
una ricchezza meno valutata, la quale viene impie-
gata a soddisfare ai bisogni collettivi s traordinari , 
cui deve far fronte il Comune. 

S'aggiunga ancora che uno degli elementi più 
importanti, pei quali si distingue il prestito comunale 
dal prestito dello Stato, è 1' ammortamento che, in 
virtù di legge, ha luogo entro un determinato nu-
mero, sempre relativamente limitato, di anni; onde 
il capitale sottratto a queste istituzioni viene entro 
breve tempo ricostituito. Da questo punto di vista, 
perciò, potrebbe dirsi che la economia nazionale non 
perde nulla; poiché il capitale destinalo ai bisogni 
straordinari del Comune vien reintegrato per effetto 
dell'ani mortamente). 

Tuttavia bisogna considerare che non solamente 
a quelle istituzioni, cui sopra accenniamo, attingono 
i Comuni pei loro prestiti; essi possono ben rivol-
gers i— e spesso si rivolgono — al capitale clic si trova 
nella nazione, e che diversamente si sarebbe potuto 
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investire in impieghi produttivi. In tal caso meno che 
mai potrebbe parlarsi di trasformazione di capitali; 
poiché si avrebbe la trasformazione di una ricchezza 
da capitale produttivo a bene di godimento. 

Certo non è dubbio che anche questo capitale, 
così impiegato, viene in breve ricostituito a mezzo 
dell 'ammortamento, e d ' a l t r a parte, finche dura il 
prestito, esso riceve un interesse che potrà magari 
essere corrispondente o equivalente al saggio di 
interesse, che avrebbe avuto in altri investimenti; 
ma bisogna considerare che questo interesse, che di-
versamente sarebbe stato pagato dal reddito deri-
vante dall'impiego produttivo del capitale, nel caso 
del prestito è pagato dai contribuenti. 

Avvicinando, così, le due ipotesi considerate si 
scorge come sia il prestito comunale tratto da un 
capitale disponibile e non altrimenti impiegabile per 
disposizione legislativa ovvero da un capitale che si 
sarebbe produttivamente impiegato, in ambo i casi 
ha luogo — a differenza del prestito dello stato — la 
sollecita ricostituzione del capitale, il quale, d' altra 
parte, durante il tempo in cui è impiegato sotto forma 
di prestito ha il suo compenso; onde sin qui non si 
scorgono danni notevoli per la economia nazionale. 

Nei prestiti comunali, in sostanza, si potrebbe 
dire che non abbiano applicazione quelle ragioni per 
le quali il Ricardo preferiva, in tesi generale, l'impo-
sta al prestito. 

E noto infatti — ed è stato già altrove accennato 
— che il Ricardo sosteneva che il prestito sia più 
dannoso della imposta, in quanto questa provoca uno 
sforzo da parte del contribuente che cerca di rico-
stituire il capitale scemato dalla imposta e mante-
nerlo intatto; mentre il prestito non determina che 
uno sforzo limitato agli interessi che i contribuenti 
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debbono pagare sul presti to medesimo, il che fa sì 
che il capitale nazionale r imanga diminuito. 

Or nei prestiti comunali , oltre agli interessi, si 
provvede a l l ' ammor tamento entro un periodo relati-
vamente breve; onde sembra che non ci sia diminu-
zione di capitale, e che pertanto il prestito non sia 
più dannoso della imposta. 

Ma quando si pensa che gli interessi e l 'ammor-
tamento necessario alla ricosti tuzione del capitale 
son pagati dai contribuenti , si vede dove è riposto 
il danno della economia nazionale: danno che, in ul-
t ima analisi, si concreta nella sottrazione della ric-
chezza dei contr ibuenti ; si vede che da una parte 
il capitale prestato è stato ricostituito ; ma d' al t ra 
parte i contr ibuent i hanno dovuto cedere un cor-
r ispondente ammonta re di ricchezza; e per tanto si 
potrebbe dire che l 'economia nazionale non ha rica-
vato alcun danno solamente quando si d imostrasse 
che tale ricchezza privata sia reintegrata. 

Consideriamo ora i prestiti nel secondo momento, 
in relazione, cioè, al l ' investimento delle somme da essi 
ricavate. 

Coloro che ri tengono vantaggiosi i prestiti in ge-
tierale — ed in ispecie i prestiti comunali — quando 
sono investiti in opere di utilità durevole, in lavori 
pubblici, etc, ragionano in base al concetto che quelle 
opere utili costituiscono un capitale del comune, 
onde per effetto dei prestiti avviene semplicemente 
la t rasformazione di un capitale; mentre d 'al tra parte 
quando il prestito sarà completamente ammort izzato 
il Comune avrà di quel capitale il godimento asso-
lutamente gratuito. 

Però anche questo ragionamento è vizialo. Poiché 
i lavori pubblici, le opere di utilità durevole non sono 
capitale, o, se vuol conservarsi ad essi questo nome, 
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deve dirsi che costituiscono quello che è stato chia-
mato "consumerà capital,,. Si t rat ta di opere econo-
micamente improduttive, di oggetti di godimento, per 
quanto questo godimento possa avere una durata 
più o meno lunga (1). 

In conseguenza rimane sempre innegabile questo 
fatto : che per effetto del prestito un capitale è sfato 
impiegato improduttivamente, e quando la ricchezza 
ceduta è reintegrata per mezzo del l 'ammortamento 
non son cancellati tutti gli effetti del prestito, in 
quanto rimane sempre la avvenuta sottrazione di 
ricchezza ai contribuenti, che è stata in ultima ana-
lisi destinata ad un consumo improduttivo, per quanto 
utile. 

Onde, sotto questo punto di vista, non v'ha di-
stinzione tra il prestito destinato a spese di lusso e 
il prestito destinato a spese utili o necessarie, perchè 
nell'uri caso e nell'altro è sempre un prestito econo-
micamente improduttivo; e nell'un caso e nel l 'a l t ro 
si ha lo stesso aggravio dei contribuenti. 

E riguardando il terzo elemento del prestito co-
munale : la sottrazione della ' ricchezza dei contri-
buenti necessaria al pagamento degli interessi e della 
quota di ammortamento, si scorge come, in ultima 
analisi, il cosidetto consumers capital del Comune 
sia creato non già colia ricchezza fornita da coloro 
che fanno il prestito; ma colla ricchezza proveniente 
dalle contribuzioni generali dei cittadini. 

Ove, m via di ipotesi, fosse possibile provvedere 
al bisogno straordinario del Comune, all'opera utile 
mediante il pagamento rateale della relativa spesa 
con l 'aggiunta degli interessi sulla somma residua, si 

( 1 ) Cfr. L O R I * , La sintesi economica, Torino, 1 9 ( 1 9 , pag. 71-75. Ved i 
speeia lmente la nota 2 a pag. 74. 
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manifesterebbe in modo più chiaro ed evidente un 
tai fat to: l'opera pubblica del Comune sarebbe creata 
direttamente col provento delle imposte (t). 

Quando il prestito è ammortizzato, ogni rapporto 
tra i possessori del capitale e i contribuenti è defi-
nito; rimane l'opera pubblica, l'opera produttiva di 
effetti utili durevoli; ma essa, è sempre il prodotto 
della ricchezza tolta ai contribuenti. 

Quel che più interessa conoscere, dunque, specie 
nei riguardi dei prestiti comunali, non è la fonte da 
cui è tratto il prestito in rapporto alla sua forma di 
investimento; bensì la fonte da cui è tratta la ric-
chezza fornita dai contribuenti. 

È evidente che ove le maggiori imposte necessa-
rie a provvedere al pagamento degli interessi e della 
quota di ammortamento del prestito fossero tratte 
dal fondo di consumo, esse avrebbero come effetto 
una restrizione dei consumi, mentre ove fossero trat te 
dal fondo di accumulazione, esse impedirebbero l'in-
cremento del capitale, che potrebbe produttivamente 
impiegarsi, e pertanto potrebbero esercitare una in-
fluenza sinistra sulla economia nazionale. 

E d'altra parte è d'uopo anche considerare che 
la sottrazione operata dalle maggiori imposte potrebbe 
stimolare la attività produttiva e lo spirito di accu-
mulazione in guisa tale da provocare la reintegra-
zione della ricchezza sottratta, ed in tal caso nessun 
danno verrebbe a subire la economia nazionale. 

Naturalmente, un principio generale non è pos-
sibile porre qui, nè può affermarsi assolutamente 

(1) È notevole che da taluno b stato proposto di ricorrere alle 
entrate ordinarie anziché ai prestiti pei lavor i pubbl ic i comunali , 
fraz ionandone l ' esecuz ione in vari esercizi finanziari (cfr. LEKÉYHH, in 
Soc. d'Ée. Poi., 5 magg io 1905 nel Jonrn. cles Eìon., VI S„ Voi. \ 1, 1905). 
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quale delle ipotesi considerate si verifichi nella pra-
tica, poiché tutto dipende dalle singole valutazioni 
subiettive dei contribuenti. Già è noto come una li-
nea esatta di demarcazione non possa tracciarsi tra 
il fondo di consumo ed il fondo di accumulazione, 
e che a seconda dell 'ammontare del reddito di ogni con-
tribuente varia la proporzione dell 'una parte rispetto 
all 'altra. 

Onde nei possessori di un reddito maggiore potrà 
rimanere intatto il fondo di accumulazione, nono-
stante il pagamento della maggiore imposta, provo-
cata dal prestito, se essi preferiranno rinunziare alla 
soddisfazione di bisogni presenti meno urgenti, anzi-
ché alla soddisfazione di quei bisogni futuri, cui po-
trà essere destinata la ricchezza prodotta da quella 
parte di accumulazione produttivamente impiegata, 
che diversamente si sarebbe dovuta impiegare nel 
pagamento delia imposta; invece nei possessori di 
un reddito minore la maggiore imposta, non trovando 
margine nel fondo di consumo, dovrà intaccale ii 
fondo di accumulazione; poiché essi non potranno 
rinunziare alla soddisfazione dei bisogni presenti, i 
quali, per esser limitato il fondo di consumo, sono 
più urgenti e valutati più dei bisogni futuri, che po-
trebbero essere un giorno soddisfatti colla ricchezza 
proveniente dalla parte di accumulazione, che si de-
stina alla imposta, e che diversamente sarebbe stata 
produttivamente impiegata. Solamente ove nei con-
tribuenti mancasse il fondo di accumulazione la mag-
giore imposta potrebbe intaccare in misura maggiore 
o minore il fondo di consumo. 

Sicché, considerando la cosa da un punto di vi-
sta generale, dal punto di vista della economia na-
zionale, dovranno rigettarsi le opinioni estreme, e 
dovrà necessariamente riconoscersi che, se la maggiore 
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imposta è in parte pagata dal fondo di consumo, e 
perciò per questa parte non intacca il capitale na-
zionale, è anche in parte pagata dal fondo di accu-
mijlazione, e per questa parte riesce nociva alla eco-
nomia nazionale, poiché, a parità di ogni altra con-
dizione, costituisce un ostacolo allo incremento del 
capitale. 

Questo concetto trova una determinazione piti 
precisa quando sia applicato ai prestiti comunali. 

É noto, infatti, che, specie in alcuni Stati, così 
in Italia, nella finanza locale la proporzione delle 
imposte indirette rispetto alle imposte dirette è assai 
più rilevante che non nella finanza dello Stato; onde 
un aggravio tributario per effetto del prestito, tradu-
cendosi in un inasprimento delle imposte indirette, 
colpisce di preferenza i possessori di reddito inferiore 
in proporzione maggiore dei possessori di reddito 
più vasto (1). 

I primi, pertanto, essendo più pesantemente gra-
vati, ed avendo un margine di consumo più ristretto, 
son costretti a rallentare l 'accumulazione: i piccoli 
risparmi si fanno più limitati o spariscono; e, poiché 
questi piccoli risparmi concorrevano ad alimentare 
il capitale nazionale, esso, in ultima analisi, subisce 
gli attacchi dalle maggiori imposte, e ne rimane in-
debolito. 

Sicché i prestiti comunali piìi specialmente in-
fluiscono nella economia nazionale, in quanto rallen-
tano l 'incremento del capitale. 

(1) Cf r . L O K I A , Le basi economiche della cosliinzionc sociale, 1'. I * *, 
cup. I l i , specialm. pag. 280. Vedi anche per l ' Inghi l t erra , (i . II. 
B I . U N D E N (Locai Taxatìon and Finance, London, 1 8 9 5 , ) , il quale scrivo che il 
sistema di finanza locale inglese importa una sovra tassazione del le 
c lassi più povere. 
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Ed appunto a causa dell'esiguo ammontare del 
reddito di molti fra i contribuenti gravati dal mag-
giore peso non è possibile, almeno totalmente, la rein-
tegrazione della ricchezza ceduta; onde, per questo 
riguardo, il danno è irreparabile. 

In ultima analisi, da quanto abbiamo fin qui 
esposto possiamo trarre la conclusione che il -danno 
del prestito comunale sta unicamente nella ricchezza 
perduta pei contribuenti, che è dal Comune impie-
gata improduttivamente, mentre sarebbe potuta essere 
dai contribuenti, almeno in parte, impiegata produtti-
vamente (1). 

D 'a l t r a parie è d 'uopo riflettere che le conse-
guenze nocive del prestito comunale sopra rilevate 
sono in sostanza un effetto, cui danno luogo, sia pure 
in proporzione varia, tutte le imposte, qualunque sia 
la ragione che ne spinga la introduzione : in ogni 
caso ha luogo un consumo improduttivo di ricchezza, 
la quale è destinata alla soddisfazione dei bisogni 
collettivi. Riconosciuta l'esistenza di questi bisogni, 
ossia riconosciuta la necessità o la opportunità delle 
spese relative, sorge inevitabilmente il fenomeno della 
imposta, sia direttamente, sia indirettamente, come 
conseguenza del prestito : ed in ogni caso si t rat ta 
di un fenomeno di consumo, perciò che si t rat ta di 
un fenomeno finanziario. 

§ 4. A completare l 'argomento, rimane ancora a 
d i r e brevemente degli effetti dei prestiti comunali in 
relazione alle economie individuali, e ad accennare 

(1) Tut tav ia , spec i e ne i p a e s i p iù progred i t i , in cu i i l cap i ta le 
in cerca di i m p i e g o è abbondante , s i tratta d i un ef fet to r e l a t i v a -
mente tenue : l ' o s taco lo a l la accumulaz ione , provocato da l pres t i to , 
non potrà n o t e v o l m e n t e r i tardare l ' i n c r e m e n t o de l capi ta le , incre-
m e n t o dovuto a n u m e r o s e e s v a r i a t e c ircos tanze . 
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alla influenza che essi esercitano sulle varie classi 
sociali. 

Abbiamo più sopra notato che a provvedere ai 
bisogni straordinari del Comune sono preferiti i pre-
sliti alle imposte straordinarie, a causa degli stretti 
limiti, nei quali è contenuta la potestà di imporre 
del Comune. Ciò corrisponde perfettamente all' inte-
resse dei singoli contribuenti, i quali, ove dovessero 
pagare la imposta straordinaria, dovrebbero sacrifi-
care la soddisfazione di bisogni individuali più vivi 
ed urgenti; onde preferiscono il prestito, che riparti-
sce il peso per una serie di anni, e così lo rende più 
lieve, limitandolo in ogni anno al pagamento degli 
interessi e dalla quota di ammortamento : ciò che 
lascia presso che intatto il fondo destinato alla sod-
disfazione dei bisogni individuali. 

È stato, tuttavia, da noi accennato che, data la 
prevalenza delle imposte indirette, specie di consumo, 
nella finanza locale, i prestiti comunali gravano più 
pesantemente sulle classi più disagiate che non sulle 
classi più ricche; onde, se si comprende bene che il 
prestito sia preferito da queste, in quanto una im-
posta straordinaria, a motivo della sua elevatezza, 
dovrebbe di preferenza aggiungersi alle imposte di-
rette e perciò colpire più gravemente le classi agiate, 
non altrettanto chiaro apparirebbe, per tale conside-
razione, il motivo che spinge le classi più disagiate 
a preferire il prestito. 

Bisogna però considerare che, se le classi più di-
sagiate sono dal prestito gravate proporzionalmente 
più che le classi agiate, esse da una imposta ' straor-
dinaria riceverebbero un aggravio, per quanto pro-
porzionalmente minore per le ragioni sopra accen-
nate, sempre tale da superare la loro capacità con. 
tributiva. 
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Si tratta anche qui, in sostanza, dell'applicazione 
del principio della utilità comparativa. 

Ogni contribuente non guarda al peso che deve 
sopportare col prestito o colla imposta, in rapporto 
a quello che devono sopportare gli altri contribuenti, 
guarda, invece, all'aggravio che gli arreca l'ima forma 
di contribuzione e all'aggravio che gli arreca l 'altra 
forma; e sceglie quella che, dal suo punto di vista, 
gli sembra meno gravosa, per nulla influendo nel 
suo giudizio di valutazione il fatto che tale forma 
sia nello stesso tempo ancor meno gravosa ad un 
altro contribuente. 

Occorre ora vedere se i contribuenti, preferendo 
i prestiti alle imposte straordinarie, facciano pesare 
l'aggravio della spesa straordinaria sulle generazioni 
future. 

Certamente, ove le maggiori imposte, occorrenti 
al pagamento degli interessi e all 'ammortamento del 
prestito, siano tratte, se non in tutto, almeno in parte 
dal fondo di accumulazione, e ove il vuoto prodotto 
non sia colmato con una riaccumulazione, dovrebbe 
dirsi che il prestito gravi in pa'rte sulle generazioni 
future : il che , tu t tav ia , avverrebbe egualmente , 
ove fosse preferita una imposta straordinaria, la 
quale, se non in tutto, in parte verrebbe ad intac-
care il fondo di accumulazione dei contribuenti ; 
e perciò, non essendo reintegrata la ricchezza ce-
duta al Comune, verrebbe trasmesso alle genera-
zioni future un capitale diminuito. 

Bisogna però considerare se il fatto che i pre-
stiti comunali sono ammortizzabili e che il periodo 
di ammortizzazione è relativamente breve (trenta, qua-
ranta, sessanta anni al massimo), eserciti qualche in-
fluenza nei riguardi dello aggravio delle generazioni 
future. 
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Sembrerebbe a prima vista che, poiché è la stessa 
generazione, che ha contratto il prestito, che ne sop-
porta il peso e se lo ripartisce in vari esercizi in 
guisa tale eia non alterare la normale distribuzione 
della ricchezza di ogni contribuente nella soddisfa-
zione dei vari bisogni , di quelli individuali e di quelli 
collettivi, non si abbia alcun aggravio per le genera-
zioni future (1). 

Ma bisogna pensare che, se il prestito viene com-
p i t a m e n t e estinto dalla stessa generazione che l 'ha 
contratto, d'altra parte è certo che le generazioni fu-
ture ricevono un capitale diminuito, se non di tutto 
l 'ammontare, almeno di una parte della somma co-
stituente il capitale del prestito e gli interessi; onde 
si manifestano gli stessi effetti di una imposta stra-
ordinaria (2). , . 

§ 5. I prestiti comunali esercitano un influenza 
sulle economie individuali non solamente in quanto 
provocano una sottrazione della loro ricchezza per 
oli scopi pubblici, ma anche in quanto agiscono di 
v e r s a m e l e sulla distribuzione della ricchezza tra le 
varie classi sociali. 

(1) 11 concetto, in base al quale v ien l ìssato un periodo dL am-
mortamento re lat ivamente breve dei prest i t i comunal i , è appunto 
quel lo di non gravare le generazioni future. - Cfr. X«R«AW, (In Re-
por l on Repaym., etc. Minutes of Evid., Q. 174 e seg. 

(-2) Cfr MoNTSM.umNi, (op. cit. , pag. 441-442) il quale, accennando 
al la quest ione a propos i to dei prest i t i comunal i , r ipete g l i argomenti 
general i , che va lgono pei prest i t i pubbl ic i de l lo Stato e che ab , amo 
ri feri to nel 2" c a p i t o l o . - l l Pnturrs , (op. cit.) afferma che ! prest i t i co-
munall gravano le generaz ioni future. E g l i si r i ferisce tuttavia a pre-
I t i 1 cui periodo di ammortamento era eccess ivamente lungo con e 
ottanta, novanta , cento anni. In ogni modo, anche in tale .potè*. , le 
generazioni futura, come son gravate dal prest i to, sarebbero anche 
irravate — come abbiam n o t a t o - d a l i a corrispondente imposta stra-
ordinaria, ove s i ammetta che la somma relat iva non possa, a lmeno 
totalmente r iaeeumularsi . 
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Per ben determinare questa ulteriore influenza 

è necessario sempre esaminare para tamente i vari 
momenti dei prestiti. 

Guardiamo anzitutto al primo momento, cioè alla 
fonte cui essi sono attinti. 

E noto che alcuni, riferendosi ai prestiti pubblici 
in generale, hanno affermato che essi gravano special-
mente le classi lavoratrici, poiché sottraggono alle 
industrie una parte del capitale esistente, at tenuano 
il fondo dei salari, e si traducono, quindi, in ultima 
analisi, in una limitazione del consumo. 

Or, per quanto si riferisce ai prestiti comunali, 
tenendo presente la fonte cui sono attinti, bisogna 
considerare che, se essi son tratti da quelle istituzioni 
speciali, che son legislativamente destinate a provve-
dere al credito comunale, non posson produrre que-
gli effetti nocivi sulle classi lavoratrici, poiché il Ca-
pitale da esse fornito non era già destinato alle in-
dustrie; onde il capitale produttivamente impiegato è 
rimasto intatto. 

Ma i Comuni possono anche attingere ad altre" 
fonti per procurarsi il capitale loro occorrente; ed ove 
questo capitale fosse distratto dagli impieghi produt-
t ivi , certo si verificherebbero quei danni sopra ac-
cennati. 

Tuttavia occorre notare che, specialmente nelle 
nazioni più progredite, il capitale che si investe 
negli impieghi pubblici, e, così, in ispecie nei prestiti 
comunali, non è già il capitale investito nelle indu-
strie ed impiegato nel mantenimento dei lavoratori (1); 

(1) La contraria teoria dipende, come abbiamo altrove notato, 
dalla dottrina del fondo-salari - Gir. su tale teoria R I C C A . S A L E R N O La 
teoria del salario nella storia delle dottrine e dei fatti economici, Pa lermo 
1900, Lib. I, cap. V. 

G - . D E F R A N C I S C I , Prestiti commiati. K 
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onde non può nemmeno produrre quei danni sopra 
notati sulla classe lavoratrice. Si aggiunga che il ca-
pitale prestato va annualmente o periodicamente rein-
tegrandosi per via dell 'ammortamento, sicché, riferen-
dosi ai prestiti comunali, per riguardo alla fonte cui 
sono attinti, non sarebbe nemmeno esatto parlare di 
distruzione di capitale. 

Ma, per formarsi un criterio esatto sulla influenza 
dei prestiti comunali s u l l a distribuzione della ricchezza 
fra le varie classi sociali, bisogna ora guardare al 
secondo momento di essi : l'impiego delle somme ri-
cavate dal prestito. 

Ove tali somme siano destinate alla creazione di 
opere produttive di utilità d u r e v o l e , a lavori pubblici, 
il prestito può ritenersi vantaggioso alle classi lavo-
ratrici, in quanto dà impiego agli operai, destinati a 
quei lavori, a quelle opere. Tuttavia a questa affer-
mazione non può venirsi così assolutamente, prescin-
dendo dalla fonte cui sono att inti i prestiti. 

Perchè,, ove essi fossero attinti a un capitale 
produtt ivamente impiegato, non si avrebbe alcun van-
taggio per gli operai, appunto perchè si avrebbe una 
trasformazione di un capitale produttivo in un bene 
di godimento ed in conseguenza una conversione di 
domanda di lavoro in domanda di prodotti : ciò che 
diminuisce, anziché aumentare, l'impiego della classe 
lavoratrice. 

Ma già abbiamo più sopra visto che il capitale 
fornito al comune non era un capitale produttiva-
mente impiegato, ma un capitale disponibile; onde la 
conversione della domanda di lavoro in domanda 
di prodotti non ha luogo. Ed, in quanto quel capi-
tale non era impiegato, e viene, per mezzo del pre-
stito, destinato a lavori pubblici ed altre opere che 
richiedono l'impiego di operai, la classe lavoratrice 
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viene ad avere immediatamente un vantaggio, seb-
bene esso sia temporaneo, limitato al tempo, in cui 
durano i lavori, in cui dura la creazione delle opere 
pubbliche. 

Ma da ciò non è lecito trarre la conclusione che 
i prestiti comunali generalmente avvantaggiano la 
classe lavoratrice. Perchè bisogna anche guardare al 
terzo momento del prestito, che è il più impor tan te : 
la sottrazione della ricchezza dei contribuenti occor-
rente al pagamento degli interessi e della quota di 
ammortamento. Gli operai che sono impiegati nei 
lavori comunali, nelle opere cui è investito il prestito, 
sono, guardando alla sostanza delle cose, pagati colle 
contribuzioni generali dei cittadini; onde per determi-
nare se agli operai il prestito arrechi danni o van-
taggi bisogna guardare agli effetti di tale sottrazione 
di ricchezza, e metterli a raffronto con i vantaggi 
derivanti dallo impiego degli operai. 

Or non è dubbio che tali vantaggi siano puramente 
temporanei e limitati a determinate categorie di ope-
rai; nè certamente la richiesta di lavoro da parte dei 
Comune può esercitare alcuna influenza notevole nel 
senso di elevare il saggio dei salari. 

D'altra parte la sottrazione di ricchezza provo-
cata dal prestito si ripercuote più gravamente—come 
più sopra è stato notato — sulle classi più disagiate 
e perciò sulla classe operaia, considerata nel suo com-
plesso, onde in ultima analisi il prestito comunale 
arreca non vantaggi, ma danni alla classe lavoratrice. 

Si aggiunga ancora che, se il maggiore aggravio 
tributario, che più pesantemente colpisce le classi ope-
raie, arreca una diminuzione nel fondo di accumula-
zione, gli operai saranno ulteriormente danneggiati, 
in quanto quella ricchezza, che è stata ceduta al Co-
mune, se fosse stata accumulata ed impiegata produt-
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tivamente, avrebbe provocato un maggior impiego della 
classe operaia. 

Certamente, come si è notato, non si può pre-
cisamente determinare quando queste maggiori im-
poste siano attinte al fondo di accumulazione, e 
quando siano attinte al fondo di consumo; ma, ove 
si rigettino le opinioni estreme e si ammetta che. 
se non tutte, almeno una parte di esse sia attinta al 
fondo di accumulazione, deve riconoscersi che la classe 
operaia sarà ulteriormente danneggiata. 

Riassumendo, dunque, i prestiti comunali arre-
cano un vantaggio immediato, limitato ad alcune ca-
tegorie speciali di operai impiegati nei lavori pubblici, 
nelle opere pubbliche del Comune; ma d' altra parte 
arrecano un danno immediato finanziario a tut ta la 
classe operaia, corrispondente alla sottrazione della 
quota di' ricchezza occorrente al pagamento degli in-
t e r e s s i e a l l 'ammortamento del debi to: danno che 
dura tanto quanto è il periodo, entro al quale il de-
bito è ammortizzabile ; ed arrecano un danno ulte-
riore, quando, limitando l'accumulazione, impediscono 
un maggiore impiego di operai. 

Si t rat ta tuttavia di una influenza relativamente 
lieve nella distribuzione delle ricchez-e; poiché, spe-
cie nei paesi più progrediti, in cui il capitale in cerca 
di impiego è abbondante e talora anche esuberante, 
l'ostacolo posto dal prestito all' incremento di accu-
mulazione produttiva non potrà in guisa rilevante 
arrestare o diminuire l ' impiego della classe lavo-
ratrice. 

§ 6. Così sono stati esposti i concetti fondamen-
tali intorno alla natura ed agli effetti dei prestiti co-
munali di na tura pubblica. Si è, cioè, visto che essi 
sono preferiti dal Comune, per provvedere a bisogni 
straordinari, alle imposte straordinarie in quanto la 
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finanza locale trovasi contenuta entro limiti assai ri-
stretti, ed una imposta straordinaria eccederebbe il 
limite massimo di ricchezza, che i contribuenti son 
disposti a dare per la soddisfazione dei bisogni col-
lettivi, cui deve provvedere il Comune. Anche qui, in 
sostanza, ha luogo lo scambio tra i capitalisti e i 
contribuenti. 

Riguardando i prestiti in relazione alla economia 
nazionale si è visto che essi nel primo momento e-
sercitano scarsa influenza, in quanto il capitale sot-
tratto è in generale reintegrato entro un periodo di 
tempo relativamente breve per mezzo dell 'ammorta-
mento. Nè esercita alcuna influenza il fatto che i pre-
stiti siano impiegati in opere durevolmente utili; poi-
ché tali opere, essendo improduttive di reddito, non 
costituiscono capitale, ma beni di godimento : si tratta, 
dunque, sempre di un consumo di ricchezza. 

Gnardando poi al terzo momento del prestito, 
alla sottrazione di ricchezza dei contribuenti, si è vi-
sto che esso colpisce di preferenza le classi più di-
sagiate; e, in quanto le maggiori imposte che provoca 
sono in parte pagate dal fondo di accumulazione, il 
prestito ritarda lo sviluppo del capitale nazionale; 
sebbene, in sostanza, si tratti di una influenza rela-
tivamente tenue. 

Considerando poi i prestiti comunali in relazione 
alle economie individuali, si è visto che essi nel pri-
mo momento non esercitano alcuna influenza sull'im-
piego e sul salario delle classi lavoratrici, essendo 
tratti da un capitale, che non era produttivamente 
Sp i ega to ; nel secondo momento (quando si investono 
in opere durevolmente utili) avvantaggiano tempora-
neamente alcune classi di operai, che sono impiegati 
dal Comune nell'esecuzione di quelle opere; nel terzo 
momento (quando ha luogo la sottrazione di ricchezza 
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dei contribuenti) arrecano alla classe lavoratrice un 
danno finanziario immediato, proveniente dalle mag-
giori imposte, che son costretti a pagare, ed un danno 
mediato ed indiretto, in quanto, provocando una di-
minuzione di accumulazione e di impiego produttivo 
di capitali, contribuiscono a diminuire l'impiego delle 
classi lavoratrici. 

Si è visto, così, che i prestiti comunali di natura 
pubblica, sebbene abbiano aspetti e caratteristiche 
speciali, hanno anche numerosi punti di contatto coi 
prestiti pubblici dello stato. Essi, d'altra parte, si dif-
ferenziano essenzialmente dai prestiti comunali di na-
tura pr ivata: ciò che rende necessario l 'esame della 
natura e degli effetti di quest ' ultima categoria di 
prestiti. 



CAPITOLO IV. 

I prestiti comunali di natura privata 

§ 1. I prestiti comunali, di cui ci occuperemo nel 
presente capitolo, si distinguono essenzialmente da 
quelli già esaminati, in quanto mancano dei requisiti 
fondamentali, che valgono a caratterizzare il prestito 
pubblico. 

Come è noto, una parte rilevante dei prestiti co-
munali si investe nello esercizio di pubbliche im-
prese od istituti produttivi di reddito : sono quei pre-
stiti detti produttivi od economici (1), i quali hanno 
assunto una grande importanza nell 'epoca moderna, 
in cui si è largamente sviluppata, specie nei grandi 
Comuni, la municipalizzazione dei pubblici servizi, il 
cosidetto «socialismo municipale» (2). 

(1) Intorno al concetto di imprese produtt ive o remunerative cfr. 
DODDS, in Report 011 Repagment., Min. of Evid., Q. 1430 e seg. 

(2) Le stat is t iche uff ic ia l i ing les i d i s t inguono 1 defciti comu-
nali in remunerative e unremunerative, e chiamano < remunerat ive » 
quell i « the animai charges for w h i c h are met for the most part out 
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Le più notevoli fra queste pubbliche imprese sono 
quelle dell' acqua del gas, della luce elettrica, dei 
traunvays, etc., che hanno una grande estensione spe-
cie nei Comuni inglesi (1). 

Ora, come dicevamo, i prestiti, per mezzo dei 
quali si creano e si esercitano queste pubbliche im-
prese, e che rappresentano una larga percentuale del-
l 'ammontare totale dei prestiti dei corpi locali, non 
sono prestiti pubblici veri e propri per le seguenti 
considerazioni. 

Essi, anzitutto, son destinati a provvedere non 
già alla soddisfazione di bisogni collettivi, indivisi-
bili, ma alla soddisfazione di bisogni speciali di de-
terminati cittadini o categorie di cittadini. Ciò tanto 
vero, che per la prestazione dei servigi inerenti a 
quelle pubbliche imprese il Comune esige dai citta-

of the receipts from certa in revenue - produeing ser\-iees » mentre 
chiamano « unremuuerat ive » quel l i « t h e annua! eharges for w h i c h 
fall npon the r a t e a » — V e d i p. es. il Return re lat ivo al London Deb', 
1004-9(15;—Secondo alcuni la proporzione del debito locale ing lese pro-
dutt ivamente impiegato è di metà del totale, ed in alcune città g i u n g e 
s ino al 75 % — Cfr. p. es. Dixos H. DAVIES, op. cit . , pag. 7 e pag. 70 
— F O W L E R , op. cit , pag. 3 — Vedi anche J . J À J U E S O N , A defeuce of /oca/ 
Expcndìtnre (in Westm. Ree., ag. 1915, pag. 146 e seg.), i l quale dice 
che il debito locale produtt ivo è il 47 % del debito totale in Inghil-
terra e Galles; mentre è i l 6 2 % in Iscozia. Nel 1 9 0 0 - 0 7 il debito pro-
dutt ivo di Londra ammontava a Lst. 5 3 . 1 9 6 . 5 2 1 , mentre il debito to-
tale garent i to sul le ratea era in quel l 'anno Lst. 1 0 8 . 5 8 3 . 1 9 4 . (Ofr. il 
Return relat ivo al London Debt 1 9 0 0 - 9 1 ) 7 , pubbl icato da l London County 
Oouucil, London, 1908) Sul l 'ammontare dei prestit i locali ingles i per 
scopi produtt iv i come acqua, luce, etc, cfr. anche S. B. PROVIS, in 
Report on Man. Trac/., UtOO, Mia. of End., Q. 938 e seg. e Ap-
pendix B. 

Secondo il COIIN, (op. cit . , Lib. IV, cap. 2", S 522) il debito della 
c i t tà di Ber l ino ha un carattere prevalentemente produttivo. 

(I) P e l dati s tat ist ic i dei prest i t i relativi a queste pubbl iche im-
prese cfr. PROVIS, in Report on Man. Trud., litoti: Min. of Evid.\ g i tes i . 4 
e s eguent i . 
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dini, che ne vogliono usufruire, una tassa o corri-
spettivo speciale, in ragione del servigio reso. 

Si tratta dunque di bisogni speciali, individuali, 
cui il Comune si addossa il compito di dare soddi-
sfazione, e pertanto, in ragione della specialità di 
essi, non può valersi delle contribuzioni generali dei 
cittadini. 

Gli è perciò che i prestiti contratti per provve-
dere a quei bisogni, per provvedere alla creazione di 
quelle pubbliche imprese, non si fanno gravare dal 
Comune su tutti i contribuenti : (1) agli interessi e al-
l 'ammortamento di essi si provvede col provento di 
quelle industrie o imprese; gli interessi e l 'ammorta-
mento si computano come uno degli elementi del co-
sto del servizio, costo in base al quale si determina 
il prezzo fissato dal Comune (2). 

E dunque evidente che i prestiti cosidetti remu-
nerativi, i prestiti locali investiti in pubbliche imprese 
non sono prestiti pubblici, in quanto non son desti-
nati alla soddisfazione dei bisogni collettivi indi visi-
bili, e, come conseguenza, non arrecano alcun aggra-
vio speciale a tutti i contribuenti. 

Essi, dunque, si possono considerare come pre-
stiti pubblici solamente in quanto son contratti da 
un ente pubblico, la cui attività complessivamente 
considerata è guidata dal principio dell'interesse pub-
blico; ma nella sostanza sono prestiti di natura pri-
vata, che il Comune contrae ai pari di un privato 
imprenditore, e ai quali sono estranei i contribuenti, 

(1) Cf. ADAMS, Public Dcbts, N e w York . 18S7, P. I l i , Cap. I, pg. 308. 
(2) Cfr. A. C A B I A T I , La municipalizzazione dei pubblici servizi in. In-

ghilterra e negli Stati Uniti (in Rif. Soc., lugl io-agosto 1908). 
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che non son tenuti a provvedere al pagamento degli 
interessi e della quota di ammortamento (1). 

La natura speciale di questi prestiti spiega l'au-
mento rapido e notevolissimo del debito comunale 
nei tempi più recenti, e s p i e g a la ragione per la quale 
essi costituiscono, generalmente, la fonte principale di 
entrata, a cui si attinge per provvedere alla crea-
zione di quelle pubbliche imprese. Poiché, ove si 
provvedesse a quei servizi speciali mediante una im-
posta straordinaria, come vorrebbe qualcuno (2), sa-
rebbero gravati i contribuenti tutti per la soddi-
sfazione dei bisogni individuali, speciali di deter-
minati individui: i contribuenti sarebbero danneggiati 
in vantaggio esclusivo di quei cittadini, che usano 
del servizio speciale, in quanto che, non dovendosi trarre 
dal reddito delia impresa ciò che occorre al pagamento 
degli interessi e dell' ammortamento del prestito, e 
avendosi, così, un capitale, che sarebbe gratuito per 
l'impresa, il Comune potrebbe prestare quel servizio 

(1) U n a c o n f e r m a di ques to concetto s i t rova , p. es . , ne l la d i s p o -
s i z i o n e de l l 'art . 28 de l la nos tra l e g g e 29 marzo 1903 Bull' a s sunz ione 
d i r e t t a d e i p u b b l i c i s e r v i z i da parte de i Comuni , il q u a l e s tabi l i sco 
c h e g l ' i n t e r e s s i su i p r e s t i t i a ta le scopo contra t t i non si computano 
ag l i effett i de l l 'art . 163 (179 de l Testo U n i c o 21 m a g g i o 1908) d e l l a L e g g e 
Comunale e P r o v i n c i a l e , a n o r m a de l qua le g l i in teress i dei pres t i t i co -
m u n a l i non p o s s o n o e c c e d e r e i l q u i n t o d e l l e entra te o r d i n a r l e del 
Comune. Tale l i m i t a z i o n e , che è i s p i r a t a dal conce t to di e v i t a r e un 
s o v e r c h i o a g g r a v i o ai c o n t r i b u e n t i per ef fet to dei p r e s a t i , non 
a v r e b b e rag ion d ' e s s e r e pei p r e s t i t i r i v o l t i a l la creaz ione di pubbl i -
c h e imprese ; po iché ta l i pres t i t i , n o r m a l m e n t e , non arrecano a lcun 
a g g r a v i o al c o n t r i b u e n t i , e ques ta è l a r a g i o n e per la qua le è s tata 
i n t r o d o t t a la e s c l u s i o n e dal c i ta to art. 28 de l la l e g g e s u l l a m u n i c i -
pa l i zzaz ione . 

(2) Cfr. D A N A D U I U N D , Taxation (w a partial substitnte for borrowing 
to cover the co<t of permanent mnnicipal improvements (Papera and Pro-
c e e d i n g or the t w e l f t h an imai m e e t i n g — P u b l i c a t i o n s of the Amor . 
Econ . ASSQC., f eb 1900|, 
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ad un prezzo proporzionatamente inferiore con van-
taggio di coloro che ne usano, i quali, così, verrebbero 
in sostanza a pagare solamente una parte del costo, 
mentre l 'altra parte sarebbe pagata dai contribuenti 
tutti, anche da quelli che non usufruirebbero del 
servizio (1). 

Invece, quando ii Comune ricorre al prestito, e 
provvede al pagamento degli interessi e a l l ' ammor-
tamento di esso coi proventi della industria mede-
sima, i contribuenti non hanno alcun danno, e coloro 
che usano del servizio lo pagano in ragione del co-
sto, inclusi in esso gli interessi e l 'ammortamento del 
prestito. 

Mentre dunque i prestiti locali di natura pubblica, 
come, in generate, tutti i prestiti pubblici, si spiegano 
come l'effetto di una transazione, di uno scambio tra 
i capitalisti e i contribuenti, i primi dei quali antici-
pano la ricchezza presente, corrispondente, al prestito, 
da essi valutata meno di quel che sia valutata dai 
contribuenti; ed i secondi, che valutano di più la 
ricchezza presente e non vogliono perciò, sobbarcarsi 
ad una imposta straordinaria, preferiscono farsi an-
ticipare dai capitalisti la somma corrispondente, prov-
vedendo poi, mediante un aumento delle imposte or-
dinarie (a parità di ogni altra condizione), al paga-

(1) Ne l la inchiesta ing lese elei 1900 sul la municipal izzazione fu so-
stenuta da taluno l 'opportunità di non tener conto nel eosto del la 
impresa degl i interessi del capitale prestato, e di farli pagare ai 
contribuenti a parte nel la forma di una special rate; da altri che il 
Comune dovrebbe procurarsi il capitale occorrente al l ' impresa me-
diante una imposta straordinaria, una rate — Cfr. MORSE, in Report 
on Mnn. Trad., 1900;Min. of Evid.\Quest. 917—E. GAHCKÈ, (ivi; Quest. 1146 
e seg.) — Ma, evidentemente , con tal s is tema i contribuenti tutti, an-
che quell i che non usufruirebbero del serv iz io speciale, pagherebbero 
mia parte del coslo di esso, che deve, invece, essere sopportato inte-
ramente dai consumatori . 
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mento degli interessi e dell' ammortamento del pre-
stito; i prestiti della specie che esaminiamo nel pre-
sente capitolo non sono la conseguenza di una tale 
transazione. 

Certamente anche in essi, al pari che in qualun-
que prestito, sia pubblico che privato, ha luogo lo 
scambio, dipendente dalla divergenza dì utilità com-
parativa; ma in essi, a differenza dei prestiti di na-
tura pubblica, manca lo scambio colla imposta; lo 
scambio non ha luogo tra capitalisti e contribuenti, 
bensì tra i capitalisti e il Comune direttamente, come 
persona privata. 

Mentre dunque il Comune, quando contrae un 
prestito di natura pubblica, non è che l 'intermediario 
tra i capitalisti ed i contribuenti, nei prestiti di na-
tura privata, di cui adesso ci occupiamo, è uno dei 
contraenti : il debito, in sostanza, non è del Comune 
in quanto ente collettivo; ma è debito proprio e spe-
ciale della pubblica impresa, e quindi del Comune 
in quanto quella pubblica impresa esercita. 

§ 2. — A queste nostre considerazioni si potrebbe 
tut tavia obiettare che se nei prestiti, che qui consi-
deriamo, manca lo scambio tra essi e l ' imposta (che 
è l 'elemento fondamentale del prestito pubblico), vi 
ha lo scambio colla tassa o contributo speciale, il 
che implicherebbe sempre l'esistenza dell' aggravio dei 
contribuenti a motivo del prestito. 

Si potrebbe infatti pensare che, riconosciuta la 
opportunità della creazione di una pubblica impresa, 
i contribuenti, che volessero usare di essa, dovreb-
bero anticipare la somma necessaria per la creazione 
di tale impresa, e quando non fossero disposti a fare 
un tale anticipo, dovrebbero ricorrere ai capitalisti, ai 
quali, in corrispettivo, pagherebbero gli interessi e 
l 'ammortamento mediante le tasse o contributi cor-
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risposti per l'uso del pubblico servizio. Vi sarebbe 
dunque qui lo scambio tra il prestito e la tassa, vi 
sarebbe quindi anche qui la sottrazione di ricchezza 
dei contribuenti. 

Ma un tal ragionamento sarebbe viziato per mol-
teplici considerazioni. Anzitutto, ammettendo la ne-
cessità di un capitale per provvedere alla creazione 
di una pubblica impresa, e ammettendo in via di ipo-
tesi che questo capitale non fosse preso a prestito, 
è certo che esso dovrebbe essere anticipato non già 
da tutti i contribuenti, (in quanto non occorrerebbe 
per la soddisfazione di bisogni collettivi, indivisibili), 
bensì da quei cittadini solamente, che dovranno usare 
dell ' impresa: e ciò già esclude che si abbia sottra-
zione di ricchezza dei contribuenti tutti . 

Il caso così concepito si potrebbe raffigurare simile 
a quello di una cooperativa : quei cittadini, che dovreb-
bero essere i consumatori di quella pubblica impresa, 
sarebbero come i soci di una cooperativa di consumo, 
i quali si unissero ciascuno con la propria quota di 
capitale per la creazione della impresa. 

Ma nel caso della pubblica impresa l 'analogia 
colla cooperativa non è possibile fare, in quanto non 
e già noto quali e quanti saranno i consumatori, onde 
non sarebbe possibile richiedere ad ognuno di essi 
la quota di capitale occorrente per la fondazione 
della pubblica impresa. 

Sicché, mentre, ove non si voglia ricorrere a un 
prestito pubblico propriamente detto, è possibile col-
pire i contribuenti con una imposta straordinaria e 
costringerli a fornire il capitale occorrente, poiché si 
t rat ta di provvedere a bisogni collettivi, e perciò tutti 
i contribuenti hanno l'obbligo di fornire i mezzi ne-
cessari, non si potrebbe evitare il prestito occorrente 
alla creazione di una pubblica impresa, richiedendo 
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ai cittadini che ne useranno il capitale corrispondente, 
appunto perchè non sono tutti i contribuenti che 
useranno di quel servizio, e non sarà mai possibile 
determinare quali saranno i contribuenti, cui dovrà 
richiedersi il capitale occorrente. 

Ciò dunque dimostra come non sia possibile con-
cepire i prestiti di cui qui ci occupiamo come l 'ef-
fetto di una transazione tra i capitalisti e i contri-
buenti (sia pure alcune categorie speciali di contri-
buenti); poiché, non essendovi alcuno che possa es-
sere astretto dal Comune a fornire la quota di ca-
pitale occorrente alla creazione della pubblica im-
presa, nessuno logicamente può fare alcuna opera-
zione di scambio col capitalista. 

Ma, a parte queste considerazioni, non può mai 
dirsi che il prestito investito in una pubblica impresa 
importi, da per sé stesso, una sottrazione di ricchezza, 
sia pure a speciali categorie di contribuenti ; poiché 
quando coloro che usano di quel servizio speciale pa-
gano una tassa o contributo speciale non fanno che 
fornire il corrispettivo del servizio ricevuto. Sta bene 
che nella tassa è compresa una parte la quale ser-
virà a pagare gli interessi e l 'ammortamento del ca-
pitale prestato, ma bisogna considerare che essi sono 
null 'altro che un elemento del costo del servizio, ele-
mento che si t rova così quando il servizio è prestato 
dal Comune come quando è prestato da un impren-
ditore privato. 

Se non esistesse l 'impresa pubblica, e i cittadini 
si rivolgessero per quel dato servizio all' industria 
privata, dovrebbero pagare nel prezzo del servizio 
gli interessi e l ' ammortamento del capitale preso a 
prestito dal privato imprenditore, come, egualmente, 
dovrebbero pagarli nel caso della pubblica impresa, 
anche se il Comune avesse trat to il capitale occor-
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rente non da un prestito, ma da un fondo preven-
tivamente accumulato di sua proprietà e a sua di-
sposizione; poiché, lo ripetiamo, gli interessi e l 'am-
mortamento del capitale fanno parte delle spese di 
produzione della impresa (1). 

11 cittadino, dunque, quando paga la tassa o 
contributo, non fa che pagare il prezzo del servizio; 
non riceve già un aggravio speciale pel prestito che 
occorse alla creazione della pubblica impresa, poiché, 
col prestito o senza prestito, egli dovrebbe, a parità 
di ogni altra condizione, pagare lo stesso prezzo, la 
stessa tassa. 

Né si elica che l'aggravio speciale derivante elal 
prestito esiste nella impresa pubblica, mentre non 
esisterebbe nella impresa privata, in quanto il pri-
vato imprenditore potrebbe esercitare l ' industria con 
un capitale proprio, il che farebbe escludere dalle 
spese l'elemento degli interessi e dell 'ammortamento 
del capitale. Ciò sarebbe un errore, poiché gli inte-
ressi e l 'ammortamento fanno sempre parte delle spese 
di produzione della impresa, sia il capitale fornito 
da altri, o appartenga allo stesso imprenditore : la 
differenza è che in quest 'ultimo caso gli interessi del 
capitale si uniscono al profitto per costituire il red-
dito complessivo dello imprenditore; nel primo caso 

(1) Nel regolamento 10 marzo 1904, n. 108 per 1'applieazione della 
nostra legge 29 marzo 1903 sull'assunzione diretta dei pubblici ser-
vizi da parte dei Comuni, all'art. 63 é detto che fra g l i e lementi del 
costo del servizio deve comprendersi «l' interesse del capitale asse-
gnato in modo permanente dal municipio all'azienda tanto origina-
riamente quanto in seguito, sia che provenga da mutui; sia da tributi 
alienazioni od altri mezzi di bilancio » e si aggiunge che « tale interesse 
non viene scemato nè per il fatto della parziale o totale estinzione 
dei mutui, né altr imenti». 



- 96 -

si staccano, per andare a costituire il reddito del 
capitalista. 

L ' indus t r ia privata, dunque, non potrebbe ren-
dere quel servizio speciale ad un prezzo inferiore a 
quello dell ' industria esercitata dal Comune, in ragione 
del l ' ammontare degli interessi e dell 'ammortamento 
del capitale; e del resto, in coerenza, non si può, nor-
malmente, supporre una industria municipale, che 
venda ad un prezzo superiore al l ' industria privata, 
poiché lo scopo dell 'assunzione di essa da parte del 
Comune è, anche, il fornire prodotti migliori; ma, spe-
cialmente ed essenzialmente, fornirli, ove sia possi-
bile, a prezzo inferiore. 

Quindi potrebbe magari il Comune vendere a un 
prezzo eguale a quello a cui venderebbe l ' industria 
privata; ma non potrebbe certamente vendere, nor-
malmente, a un prezzo superiore, poiché ciò signifi-
cherebbe il fallimento dello scopo, pel quale esiste 
la pubblica impresa. 

In ogni modo, a parte ogni considerazione, è 
certo che la impresa privata non potrebbe vendere 
a prezzo inferiore della pubblica pel semplice ed esclu. 
sivo fatto che si valga di un capitale proprio anziché 
di un capitale preso a prestito; e ciò basta per la 
conferma di quel che sosteniamo. 

E ove fosse possibile in realtà la ipotesi, cui so-
pra accennammo, che, cioè, i consumatori del servi-
zio reso dalla pubblica impresa f o r n i s s e r o essi diret-
tamente il capitale occorrente, rendendo inutile il ri-
correre al prestito, nulla vi sarebbe di immutato nella 
sostanza delle cose. Quei consumatori, infatti, paghe-
rebbero una tassa inferiore in ragione degli inteiessi 
e dell 'ammortamento del prestito, cui non si dovrebbe 
provvedere; ma tale tassa corrisponderebbe solamente 

auna parte delle spese di produzione : essi paghe-
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rebbero una parte del costo, avendone già pagato 
anticipatamente un ' a l t r a parte, che è rappresentata 
dagli interessi, per essi perduti, di un capitale, di cui 
si sono spogliati, e che è andato ad avvantaggiare 
la pubblica impresa. 

In ogni caso, dunque, si dà dai consumatori il 
corrispettivo del servizio ricevuto; ma non vi è alcun 
aggravio speciale, sia di tutti, sia di parte dei con-
tribuenti a motivo del prestito. 

§ 3. — Al concetto da noi esposto, che i prestiti 
investiti nelle imprese cosidette remunerative sono da 
considerarsi di natura privata, in quanto non arrecano 
aggravio ai contribuenti, si potrebbe opporre un'altra 
obiezione, che a prima vista potrebbe sembrare for-
midabile. 

Se le imprese nelle quali sono investiti i prestiti 
del Comune — si potrebbe dire — fossero veramente 
remunerative; se, cioè, esse dessero un reddito suffi-
ciente a coprire tutte le spese di produzione, compreso 
il servizio del prestito (interessi ed ammortamento), 
lasciando anche un margine di profitto, allora in-
negabilmente i contribuenti non riceverebbero alcun 
aggravio speciale per ragion dei prestiti, i quali sa-
rebbero pagati dal provento delle industrie. 

Ma nella realtà ciò non si verifica. Queste indu-
strie, che si dicono remunerative, non di rado, lungi 
dal dare dei profitti, dànno delle perdite; ed in tal 
caso è evidente che i contribuenti tut t i dovrebbero, 
colle imposte, colmare questo deficit: gli interessi e 
l 'ammortamento dei prestiti relativi, così, non sareb-
bero più pagati col provento delle imprese, ma gra-
verebbero in tutto o in parte sui contribuenti. Or, se 
anche in questa forma di prestiti c'è 1' aggravio dei 
contribuenti, si potrebbe continuare, manca l'elemento 

G. DE FRANCISCI, Prestiti comunali. 7 
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differenziale, che serve a distinguere l'una forma di 
prestiti dall'altra, anche essi si devoti considerare 
come prestiti di na tura pubblica. 

Esaminiamo adesso quanto fondamento possa 
avere questa obiezione contro la distinzione da noi 
segnata. 

È noto, anzitutto, come la questione delle per-
dite e dei profitti delle pubbliche imprese sia forse la 
questione più importante che si dibatta nell 'agitato 
campo della municipalizzazione. 

Essa è più che mai viva in Inghilterra, in cui 
dai fautori del mnnicipal trading si afferma che le 
industrie municipali danno dei profitti; mentre dagli 
oppositori si risponde con viva energia che esse danno 
perdite notevoli, e a questo fatto si attribuisce l'in-
cremento notevole dei debiti comunali, che si ritiene 
nocivo, (1) e l 'aumento parallelo e progressivo delle 
rates, cioè l'aggravio dei contribuenti tutti (2). 

Gli uni e gli altri in sostegno delle loro affer-

ei) Cfr. L O R D A V E H U R V , in Reporl on Mun. Trad., 1900, Min. of Eviti., 
Quest. 1549 e seg. 

(2) Fra g l i scr i t tori che affermano che le industr ie municipali 
danno del le perdite cfr, J O H N Hoi/r SCIIOOLINO, Locai Fiitance — I D , Lon-
don CounU) romici/ Fiitance (London, 1907, Sect. V, pag. 92 e seg. — 
Vedi anche LORD A V E H U R V , Le industrie dello Stalo e dei Municipi, ape-
eialm. cap. V I — l a , in Report on Man. Trad., 1900, Min. of. Eliti.', 
Quest. 1580 e 1581 — e R. P . P O R T E H , (The Dangers of Mnnicipal Tra-
ding, cap. XI) , i quali si va lgono anche degl i argomenti del lo Sehoo-
l ing — L. D A R W I N , Mnnicipal Óivnersflip, London, 19117, pag. 40, 40-7, 
54-55, 6 3 - O S , e ie . — B O V E R A T , Le socialisme mnnicipal eli Angleterre et ses 
résultats financiers, Par i s , 1907, P a r i e III, cap. I — Fra gl i scrittori 
i ta l iani Cfr. D U C A D I G U A L T I E U I , Dopo i recenti insuccessi della munici-
palizzazione. 

F r a quel l i che affermano che le industr ie municipal i diinno dei 
profitt i veggans i p. es. , R . D O N A L D , Mnnicipal Trading—li,, The case far 
Mnnicipal Trading. — B . S H A W , The Commonsense of Mnnicipal Trading, 
London, 1908 (The Fabiaa Socia l i s t Series , n" 5). 



- 9 9 -

inazioni mettono avanti delle cifre, e l'accordo non 
è possibile, come del resto accade sempre in tutte 
quelle questioni in cui entra anche la politica, anche 
perchè nel determinare le perdite o i profitti delle 
industrie gii uni e gli altri non tengono conto degli 
stessi elementi: così, i fautori delle municipalizzazioni 
affermano che gli avversari considerano le imprese mu-
nicipali complessivamente in perdita, in quanto fra di 
esse comprendono quelle che in realtà non sono in-
dustrie produttive, come bagni, lavanderie, etc. (1); 
gli oppositori, d 'altra parte, sostengono che le stati-
stiche ufficiali vengono a risultati favorevoli, in quanto 
non tengono conto di tutte le passività delle imprese (2), 
e specialmente calcolano una cifra minima per fondo 
di depreziamento (3). 

( 1 ) Cfr. D O N A L D , The case for Man. Traci. — D A R W I N , Man. Owner-
ship, pag. 39 — L e perdite dirette nel la pubbl ica impresa dei bagni 
sono compensate, secondo alcuni, da altr i g u a d a g n i indirett i . — Cfr. 
WARD, in Report on Muu. Traci., 1900, Min. of. Evid., Q. 2511 - Ciò, 
tuttavia, non avrebbe importanza per la questione, la quale consiste 
nel determinare se per effetto del prest i to ci s ia o no l 'aggrav io dei 
contribuenti . 

(2) Alcuni notano che dai profi t t i del le imprese b i sogna dedurre 
le imposte che il Comune avrebbe r icavato da esse, ove l e s sero ri-
maste nel le mani dei pr ivat i — Cfr. B A S T A B L E , Public Finanee, Lib. II, 
cap. m , pag. 202 —DARWIN, Mnnicipal Ownership, pag. 43 — B i s o g n a 
tuttavia osservare che tale deduzione v i en fatta, in quanto tali im-
poste, cui i l Comune avrebbe avuto diritto, sono ordinariamente cal-
colate come uno deg l i e lementi del costo di produzione del le im-
prese _ Cfr. per l 'I tal ia l 'art. 63 del rego lamento 10 marzo 1904 per 
l 'esecuzione del la l e g g e 28 marzo 1903, n. 103 sulla assunzione dei 
pubbl ic i serviz i da parte dei Comuni. 

( 3 ) Cfr. SCKOOLINO, Locai Finanee, — L O R D A V E B O B Y , op. c i t . — P O I I T E R , 

op. cit . — Lo SCHOOLING afferma che le stat ist iche uf f ic ia l i portano un 
profitto compless ivo de l le industr ie munic ipa l i in Lst . 3 7 8 . 0 0 0 , per-
chè calcolano per depreziamento la c i fra e s igua di Lst. 1 9 3 . 0 0 0 , 

mentre ove s i calcolasse per depreziamento il 5 % sul capitale impie -
gato, cioè Lst . 6 . 0 5 0 . 0 0 0 , si avrebbe invece di un prof i t to di Lst. 3 7 8 . 0 0 0 

una perdita di Lst . 5 . 4 7 9 . 0 0 0 - Ved i anche W E L T O N , in Report on Man. 
Traci. 1903, Min. of Evid., Quest. 479 e seg. 
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I primi replicano d ie la percentuale della som-
ma da stanziarsi per depreziamento non può es-
sere identica, dovendo, invece, variare a seconda 
della na tura delle diverse industrie (I), e che, del 
resto, ove si stabilisse una cifra elevata , in guisa 
che le generazioni future nulla dovessero spendere 
per la ricostituzione e reintegrazione dei materiali 
sciupati o consumati delle industrie, si farebbe loro 
un dono assolutamente e completamente gratuito 
di queste, quando, viceversa, è giusto che esse pa-
ghino pure il costo di ciò che torna in loro vantag-
gio (2), e, per quanto si riferisce ai prestiti, aggiun-
gono che, essendo destinati a scopi produttivi, non 
sono per nulla allarmanti, perchè non recano alcun 
aggravio ai contribuenti (3), e non può in conseguenza 
attribuirsi ad essi l 'incremento delle rates, tanto più 
che non vi è alcun parallelismo nel l 'aumento degli 
uni e delle altre, alcuna corrispondenza perfetta, tale 
da far ritenere che gli uni e le altre siano legati da 
un rapporto di causa ad effetto (4), mentre si deve, 
invece, ritenere che l 'aumento delle rcites sia dovuto 
generalmente all' incremento notevole delle spese lo 

(1) Cfr. Sul Depreciation Fune/ in relaziono alle varie specie ili 
imprese S. H . TDR.NER, Depreciation and Sinking Fiutila in Mnnicipal 
Undertakings (in Economie Journal, march 1 9 0 4 ) — Vedi anche JEEVEH in 
Report on Man. Trad., 1 9 0 3 , Min. of Evid., Quest. 1 2 0 3 e seg. — B A K R O W , 

( iv i , Quest. 1507 e seg.; 1652 e seg.). 
( 2 ) Cfr. anche sul r iguardo T U R N E R , Depreciation and Sinking Fnnds. 
(3) Cfr, p. es. , DODDS, in Report on Repagm., 1902, Min. of Evid. 

Q. 1 3 5 7 — Ei,i.is, ( ivi: Q. 2 0 0 8 e seg.) — L E E , (ivi; Q. 2 8 0 3 e seg.) — 
H A W A R D , ( ivi , Q . 3 2 6 0 e seg.)—CRISHOLM, (in Report on Man. Trad., 1900, 
Min of Evid.; Q. 2 7 9 6 ) . 

(4) Vedi sul r iguardo A. LKK, On the relation betireen Ratea, Ex' 
penditure on Remunerative Works, and Rate o/ increate oj popu/ation in 
fijty-eight Britinti Mnnicipulities ( in Economie Journal, 1903, voi. XIII , 
pag. 4 2 4 ) . 
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cali, specie per scopi improduttivi, come per ospedali, 
parchi, fognatura, etc (1). 

Questi, in sintesi, sono gli argomenti che si re-
cano dall 'una parte e dall 'altra nella questione fon-
damentale dei profitti e delle perdite delle industrie 
municipalizzate. 

Noi, tuttavia, non ci ingolferemo in tale que-
stione, dovendoci invece limitare ad esaminare se e 
quale influenza possa esercitare il fatto delle perdite 
o dei profìtti delle imprese comunali nella determi-
nazione della natura dei prestiti contratti dal Comune 
e destinati alla creazione di queste imprese. 

Or noi ci affrettiamo a dichiarare che il fatto 
della perdita o del profitto della pubblica impresa 
non vale a modificare l'essenza, la natura del prestito 
investito in essa, il quale è e rimane sempre prestito 
di natura privata, per quanto contratto dal Comune, 
ente pubblico. 

Bisogna infatti tener presente che le pubbliche im-
prese esercitate dal Comune hanno lo scopo di prov-
vedere alla soddisfazione di bisogni individuali, spe-
ciali di singoli individui; onde il costo di esse deve 
essere sopportato interamente da coloro che ne usano, 
in ragione del servigio ricevuto. 

È chiaro che fino a quando queste imprese dan-
no dei profitti, o, se non altro, non sono in perdita, 

(1) Il D O N A L D (The case for Man. Trad.) osserva elle l 'aumento dei 
debiti comunali non lia aumentato le rates; ma, al contrario, le città 
in cui ha più largo sv i luppo il mnnicipal trading hanno le p iù basse 
rates, e quelle, in cui i l debito è d iminuito , liauno le più alte rates — 
Cfr. anche D O N A L D , Man. Trad.— P A T O N , in Report on Repagm., 1902, 
Min. of Evid., Q. 3011 e seg. 

Sul la d i f f ico l tò di comparazione tra l 'aumento del le rates e l'au-
mento dei debiti nelle var ie città cfr . D A R W I N , Mnnicipal Ownership, 
pag. 30-31, 
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fino a quando ritraggono, cioè, dai proventi quanto 
occorre al pagamento delle spese tutte di produzione, 
i consumatori vengono a pagare interamente il costo 
del servizio, e gli altri contribuenti, che non sono 
consumatori, non hanno alcun danno. 

Può però darsi il caso che qualcuna di quelle 
industrie abbia delle perdite, le quali, dovendo essere 
colmate dal Comune colle proprie risorse ordinarie, 
vengono in sostanza ad essere gravate su tutti i con-
tribuenti, anche su coloro che non sono consumatori 
di quel servizio speciale. 

Or, se in tal caso è evidente che i consumatori non 
verranno a sopportare tut to il costo del servizio, ma ne 
sopporteranno solamente una parte, mentre l'altra 
parte verrà pagata dai contribuenti tutti, è evidente 
del pari che si t rat ta di un fenomeno patologico, di 
un fatto anormale, che non può uè deve manifestarsi 
durevolmente, e che non serve certamente a mutare 
la natura del prestito. 

I contribuenti, in sostanza, non hanno un aggra-
vio speciale, che direttamente dipende dal prestito : 
non v'è alcuna relazione tra la somma complessiva 
degli interessi e dell 'ammortamento del prestito e la 
somma costituente la perdita della impresa. Questa 
perdita può esser dovuta al fatto che l'impresa pro-
duce a un costo tale che non possa esser sopportato 
dai consumatori di essa, onde anche ai contribuenti 
tutti se ne fa sopportare una parte; ma essi pagano, 
così, ciò che non dovrebbero pagare, in quanto si 
t rat ta di servizi speciali, di cui essi non usano. Trat-
tandosi dunque di un fenomeno patologico, non può 
dirsi che esso giovi a trasformare il prestito di na-
tura privata. Il prestito non può ritenersi di natura 
pubblica, in quanto non è investito in spese pubbli-
che propriamente de t te : quando nella impresa si ve" 
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rifica una perdita, che deve essere colmata colle en-
trate ordinarie del Comune, ciò significa che il de-
bitore (impresa comunale) riversa in parte, o anche 
nella totalità, il peso del prestito sui contribuenti, 
che vi sono estranei; ma si t rat ta sempre di un fatto 
anormale, al quale i contribuenti possono opporre i 
rimedi opportuni, e specialmente : o quello di costrin-
gere il Comune a vigilare ed usare maggior diligenza 
ed attività nell'esercizio della industria, in guisa da 
abbassare il costo di produzione del servizio ad un 
livello tale che possa essere interamente ripartito fra 
i consumatori di esso, o quel.o di costringere il Co-
mune a rinunziare all' esercizio della impresa. 

Il prestito, dunque, r imane sempre di natura pri-
vata, tanto che, ove i contribuenti per circostanze 
eccezionali siati chiamati a contribuire al pagamento 
degli interessi e al l 'ammortamento di esse, possono 
trovare e avanzare il rimedio atto ad impedire il 
consolidarsi e ripetersi di un tale fatto assolutamente 
anormale, mentre, ove si t rat tasse di prestiti di na-
tura pubblica, di quelli, cioè, destinati alla soddisfa-
zione di bisogni collettivi, indivisibili, investiti in 
scopi improduttivi, i contribuenti non potrebbero 
mai sottrarsi al pagamento degli interessi e della 
quota di ammortamento, pagamento che sarebbe un 
fatto normale, necessario ed inevitabile; in quanto essi 
sarebbero una delle parti contraenti nello scambio 
interceduto coi capitalisti, e pertanto dovrebbero sop-
portare tutte le conseguenze della obbligazione con 
l'intermediazione del Comune assunta. 

La questione delle perdite e dei profitti delle im-
prese è dunque importante solo pei problema della 
municipalizzazione, in quanto prima di deliberare 
l 'assunzione diretta di una impresa da parte del Co-
mune è necessario valutare sia la natura di essa, sia 
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alt re circostanze varie da cui possa desumersi (in via 
dì probabilità) che il Comune non subirà perdite, e che, 
in conseguenza, non si verificherà alcuna alterazione 
nei rapporti tra le spese e le entrate del Comune in 
riguardo alla loro natura, in guisa che alle spese pub-
bliche propriamente dette (quelle destinate alla soddi-
sfazione di bisogni collettivi, indivisibili) si provveda 
colle contribuzioni generali di tutti i cittadini, mentre 
alle spese destinate alla soddisfazione di bisogni spe-
ciali di singoli individui si provveda col contributo o 
corrispettivo di questi singoli individui. Ciò, ripetiamo, 
riguarda l'esame, la valutazione preventiva, da farsi 
dal Comune (esame che potrà indurre questo ad aste-
nersi da l l ' assumere una determinata impresa); ma, 
quando tale impresa è assunta, il prestito che va inve-
stito in essa è sempre di natura privata, sia che 1' im-
presa guadagni, sia che perda. Nel primo caso tut to 
procede normalmente,ed i contribuenti in generale sono 
completamente estranei al prestito, di cui non soppor-
tano alcun aggravio, nel secondo caso ha luogo una 
deviazione del fenomeno normale, ed i contribuenti, 
che ingiustamente si costringono a pagare una parte 
delle spese della impresa, di cui non sono consumatori, 
possono sottrarsi a ciò, riconducendo il fenomeno 
nella sua direzione normale. In ogni caso, dunque, 
si t ra t ta di un prestito, che per i suoi caratteri essen-
ziali, già da noi esaminati, si distingue nettamente 
da quelli esaminati nel capitolo precedente. 

§ 4. — Posto dunque che i prestiti comunali in-
vestiti nelle pubbliche imprese sono prestiti di natura 
privata, essi possono e debbono riguardarsi solamente 
da un punto di vista economico, ma non anche da un 
punto di vista finanziario, perciò che in essi manca 
l'aggravio dei contribuenti. 

Importante, invece, è l 'esame degli effetti econo-
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mici di questa specie di prestiti, i quali vanno esa-
minati sia in relazione all'economia nazionale, sia in 
relazione alle economie individuali. 

Per quanto ha riguardo ai prestiti nei loro effetti 
sull'economia nazionale bisogna distinguere i due 
momenti di essi : il primo momento, in cui si contrae 
il prestito, e il secondo momento, iu cui si impiegano 
le somme tratte da esso, il che importa che bisogna 
esaminare i prestiti sia in relazione alla fonte da 
cui son tratt i i capitali, sia in relazione alla forma di 
investimento che si dà ad essi. 

Relativamente al primo momento, è facile con-
statare come non ci sia gran differenza tra i pre-
stiti comunali di natura pubblica e quelli di natura 
privata : anche questi, in generale, son tratti da isti-
tuzioni speciali, create allo scopo esclusivo o preva-
lente di provvedere al credito comunale. 

E ove i Comuni non traggano eia questa fonte i 
capitali loro occorrenti, questi posson sempre conside-
rarsi come capitali disponibili; poiché, specialmente 
nelle nazioni più progredite, .v' è dovizia di capitali 
che cercano pubblici investimenti; onde il prestito 
comunale non può ritenersi riesca a distrarre dai 
primitivi impieghi la ricchezza produtt ivamente im-
piegata. 

Questa ricchezza prestata al Comune, d'altra parte, 
viene entro un periodo relativamente breve reinte-
grata o ricostituita : per virtù dell 'ammortamento gli 
enti creditori dopo un certo periodo di tempo riot-
tengono il loro capitale, pel quale, durante il periodo 
della anticipazione, hanno avuto il pagamento degli 
interessi. L' economia nazionale, dunque, non subisce 
alcun danno, in quanto non ha luogo alcuna distru-
zione di capitale. E bisogna considerare che, mentre 
nei prestiti di natura pubblica la ricostituzione del 
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capitale ha luogo per mezzo di una sottrazione di 
ricchezza dei contribuenti, onde il danno sorge come 
effetto di questa sottrazione, nei prestiti di natura 
privata la ricostituzione del capitale ha luogo come 
conseguenza dell'investimento produttivo di esso nella 
impresa pubblica; all 'ammortamento si provvede coi 
proventi della industr ia; onde, per questo riguardo, 
non vi ha differenza tra un prestito contratto da un 
privato imprenditore, che lo investa produttivamente 
in una industria, e il prestito comunale che si inve-
sta anche produttivamente. 

Sicché, avuto riguardo al primo momento del 
prestito di natura privata del Comune, cioè alla fonte 
cui sono attinti i capitali, è uopo riconoscere che 
esso non esercita alcuna influenza nociva nella eco-
nomia nazionale, la quale non subisce alcuna distru-
zione di ricchezza. 

Ma, ove l 'esame degli effetti del prestito di na-
tura privata si limitasse qui, sarebbe incompleto. In-
fatti bisogna ancora tener presente — ciò che è più 
interessante — il secondo momento del prestito : cioè 
l'impiego, l 'investimento dei capitali. 

E, ove si consideri che nei prestiti della specie 
da noi qui considerata i capitali si investono in im-
prese produttive di reddito, si rileva la differenza so-
stanziale coi prestiti di natura pubblica investiti an-
che in opere di utilità durevole, in lavori pubblici 
improduttivi, etc. 

Poiché le opere improduttive di reddito sono sem-
pre beni di godimento, e non già capitale ; pertanto 
l ' invest imento in esse delle somme prese a prestito 
non è già una trasformazione — come si è sostenuto 
da taluno — ma un consumo improduttivo di capitale. 

Invece nei prestiti investiti in imprese produttive 
di reddito si ha la ,vera e propria trasformazione 
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poiché il capitale già esistente nella torma monetaria 
o in altra forma, si è trasformato in strumenti, mac-
chine, materiali, che, coordinati nella impresa del Co-
mune, dànno origine alla produzione. 

Tuttavia, quando si dice che ha luogo una tra-
sformazione di capitali, non si può avere ancora un 
criterio esatto sugli effetti del prestito; poiché occorre 
determinare se questa trasformazione sia stata van-
taggiosa o nociva; e bisogna, perciò, esaminare com-
parativamente V influenza esercitata nella economia 
nazionale dal capitale nella sua forma primitiva e 
nella forma ulteriore. 

tì evidente infatti che, se nella sua forma primi-
tiva il capitale era più produttivo di quanto sia 
quando viene investito nelle imprese comunali, l'eco-
nomia nazionale viene a soffrire da questa trasfor-
mazione, perchè perde la ricchezza rappresentata dalla 
produttività differenziale, che, sot t ra t ta al consumo 
ed accumulata, si sarebbe potuta tradurre in un in-
cremento di capitale. 

Bisogna però tener presente che—com'è stato no-
t a t o — i l capitale, a cui è attinto il prestito comunale 
di natura privata, non era già investito produttiva-
mente. era, invece, un capitale disponibile, in cerca 
di impiego; onde per effetto del prestito non si è ve-
rificata una diminuzione, bensì un aumento di pro-
duttività. 

Rimane adesso a vedere se questo investimento 
produttivo di un capitale disponibile si traduca, in 
ultima analisi, in un ulteriore aumento di capitale. 

Prescindendo ora dal l 'esaminare gli effetti dei 
prezzi maggiori o minori dei prodotti o servizi sul 
consumo e sull 'accumulazione dei consumatori — ciò 
che faremo in seguito — possiamo intanto notare che 
l 'aumento ulteriore di capitale in conseguenza di un 
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investimento produttivo di ricchezza ha luogo quando 
i profitti netti della industria siano in tutto o in parte 
sottratti al consumo dell ' imprenditore e accumulati 
per esser destinati a nuova produzione. 

Or. questo fatto si verifica nel caso dell'investi-
mento produttivo di ricchezza operato dal Comune? 

Come è evidente, per rispondere a questa do-
manda bisogna azitutto determinare se i Comuni 
esercitino le pubbliche imprese per ritrarre un profitto, 
e, in tal caso, quale destinazione abbia il profitto ri-
cavato. 

E noto che nel campo della municipalizzazione 
dominano nei riguardi dei profitti due politiche di-
s t in te : alcuni Comuni esercitano le industrie collo 
scopo di trarne dei profitti, vendendo, così, al disopra 
del prezzo di costo, altri non credono si debbano 
trarre profitti dalle imprese, e perciò vendono al 
prezzo di costo (1). 

Nel caso che i Comuni traggano profitti dalle 
imprese da essi esercitate possono dare a questi pro-
fitti due impieghi : o li destinano a diminuire la pres-
sione tributaria preesistente, o li destinano alla sod-

( 1 ) Cfr. MONTEMARTJNI, Mnnicipalissas., pag. 2 9 0 e seg. Nella In-
chies ta inglese del 1900 sul la municipal izzazione alcuni testimoni so-
stennero che i Comuni non dovessero ritrarre profitti dal le imprese 
esercitate: altri si pronunziarono in favore del ia tesi o p p o s t a — C f r . 
fra i pr imi MORSE, in Report on Mini. Trad., 1000, Min. of Eoid., Q. 917 
— GARKÉ, ( iv i , Q. 1120 e seg.) il quale energicamente sost iene che i 
profitti debbano essere dest inati o al la r iduzione del capitale, mai 
al la r iduzione del ie rates) — SWINTON, ( ivi , Q. 1819) — Fra i secondi 
cfr. CRISHOLM, (in Report on Man. Trad., 1900, Min. of Eoid., Q. 2851 — 
A S H I . E Y , Milli. Potici), etc. Fra gli scrittori che affermano che il Co-
mune debba vendere a prezzo di costo cfr. auclie B . S I I A W , The 
Commonsense, etc. , pag. 1 7 0 e seg, — D I X O N H . D A V I E S , The cosi of Man. 
Trad., pag. 1 1 . — B O V E R A T , Le socialismo mnnicipal en Enff/cterrc, P , I I I , 

cap. I X , pg. 6138 e seg. 
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disfazione di altri scopi o bisogni collettivi, e in tal 
guisa la pressione tributaria resta immutata (1) : il 
che in sostanza importa lo stesso; poiché, se si pone 
la necessità della soddisfazione di questi altri scopi 
o bisogni collettivi, si vede che la pressione tribu-
taria sarebbe dovuta aumentare ove non ci fossero 
stati quei profitti, e, invece, per virtù di essi non 
aumenta; onde nell' un caso e nell'altro 1' effetto è 
identico (2). 

Il sistema di trarre dei profitti delle imprese 
municipali allo scopo di diminuire la pressione tri-
butaria è stato ritenuto come un sistema di tassa-
zione indiretta dei consumatori a vantaggio dei con-
tribuenti, i quali, per effetto di quei proiitti, pagano 
meno di quauto dovrebbero pagare per la soddisfa-
zione dei bisogni collettivi (3). Noi qui non discu-
teremo la questione se i Comuni debbano o no trarre 
profitti della loro industria; abbiamo accennato ad 
essa solo allo scopo di poter determinare se l ' inve-
stimento produttivo di un capitale da parte del Co-
mune dia luogo a un' incremento di accumulazione 
produttiva. 

Or è facile rilevare, in conseguenza di quanto si 
è accennato, che l 'incremento eli accumulazione prò. 
duttiva come effetto dell' investimento nelle pubbli-
che imprese del capitale preso a prestito non è 
possibile si verifichi, pel fatto che tale investimento 
è operato dal Comune, il quale è guidato da criteri 

U ) P e l p r i m o i m p i e g o dei pres t i t i cfr. LIVESEY, (in Report OH 
Man. Trad., 1900, Min. of Eviti., Q . 3 2 7 5 ) — B A R K O W , ( in Report on Man. 
Trad., 1903, Min. of Evid., Q. 1 6 1 3 ) ; pe l s econdo i m p i e g o S M I T H , f in 
Report 1900, Min. of Eviti., Q. 1885 e seg.)—SOUTHERN, ( iv i , Q. 2321 e seg.) . 

(2) Cfr. DALRYMPLE, i n Report 1903\ Min. of Evid., Q. 2531 e seg . 
( 3 ) Cfr. B . S H A W , The Commonsense, pag . 8 6 — F E I . L S , [in Report 1903, 

Min. of Evid., Q . 3 4 4 4 e 3 5 7 4 ) — Vedi anche A S H L E Y , Mnnicipal Polictj, etc . 
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ben diversi da quelli che guidano la condotta del pri-
vato imprenditore. 

Poiché, ove domini il sistema di vendere i pro-
dotti delle imprese comunali a prezzo di costo e 
quindi di non trarre da esse alcun profitto, è evidente 
ciie l 'ulteriore incremento di capitale per il fatto della 
impresa non può aver luogo, non essendo possibile 
l 'accumulazione e la destinazione produttiva dei pro-
fitti. Il capitale investito in quelle imprese sarà rico-
stituito, in quanto fra gli elementi del costo dell'im-
presa si terrà conto del fondo di ammortamento, ma 
ogni ulteriore aumento sarà impossibile. 

Ed anche nel caso che i Comuni traggano dei 
profitti dall'esercizio delle pubbliche imprese, tali pro-
fitti non possono trasformarsi immediatamente in un 
incremento di accumulazione produttiva, poiché o son 
destinati a diminuire la pressione tributaria dei con-
tribuenti tutti, o servono a impedire un ulteriore au-
mento di tale pressione. 

L' incremento di capitale si potrebbe verificare 
non come conseguenza diretta dall 'investimento pro-
duttivo del prestito; esso potrebbe verificarsi indiret-
tamente, in quanto, per effetto del basso prezzo dei 
prodotti, i consumatori potrebbero aumentare il loro 
fondo di accumulazione; ovvero, per effetto della di-
minuita pressione tributaria, come conseguenza dei 
profitti delle imprese municipali, i contribuenti tutti 
potrebbero egualmente destinare una somma mag-
giore di ricchezza alla accumulazione produttiva. 

Riassumendo, dunque, i prestiti comunali di na-
tura privata non esercitano alcuna influenza nociva 
sulla economia nazionale, in quanto il capitale pre-
stato vien ricostituito per effetto della produttività 
delle industrie, in cui esso è investito; ma, d' altra 
parte, non può dirsi che il capitale nazionale aumenti 
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per effetto immediato dello investimento produttivo, 
poiché, ove le imprese municipali diano dei profitti, 
essi non sono destinati a nuova accumulazione pro-
duttiva. 

§ 5. _ Occorre ora considerare gli effetti dei pre-
stiti comunali di natura privata in relazione alle 
economie individuali, l'influenza che essi esercitano 
nella distribuzione delle ricchezze. 

Come è stato sopra notato, i contribuenti sono 
estranei ai prestiti comunali di na tura privata, i quali 
sono prestiti della impresa : tali prestiti, tuttavia, in 
quanto importano una trasformazione di capitali, eser-
citano la loro influenza nelle economie individuali. 

Il punto più notevole da esaminare riguarda l'in-
fluenza che i prestiti comunali di natura privata eser-
citano sulle condizioni della classe lavoratrice. 

Avuto riguardo al primo momento dei prestiti, 
cioè alla fonte cui sono attinti i capitali relativi, bi-
sogna concludere che la classe lavoratrice non ne ri-
sente alcun effetto, in quanto quei capitali erano 
generalmente già disponibili, essi non sono sottratti 
alle industrie, e per conseguenza non si è verificata 
alcuna limitazione di impiego, degli operai, alcuna 
restrizione conseguenziale di consumo. 

Fin qui, dunque, non vi ha alcuna differenza, per 
questo riguardo, tra i prestiti comunali di natura 
privata e quelli di natura pubblica. 

La differenza, invece, si manifesta quando si con-
sideri il secondo momento del prestito : l 'investimento 
produttivo dei capitali. 

Gli avversari delle municipalizzazioni affermano 
che esse, paralizzando gli sforzi individuali e le energie 
collettive, privano il capitale di molti investimenti re-
munerativi nel paese, lo spingono in larga misura in 
paesi stranieri, e sottraggono a migliaia di operai 
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lavoro e mercedi, che essi diversamente avrebbero 
avuto (1). 

Questo ragionamento, tuttavia, non ci sembra 
esatto. Bisogna infatti considerare che, quando il Co-
mune assume l'esercizio di una determinata impresa 
il capitale privato, che si trovava investito in essa, 
non rimane già inattivo, esso cerca un altro investi-
mento produttivo (2), e si deciderà ad emigrare so-
lamente quando nella nazione non ci sia altro im-
piego remunerativo. Dato dunque il nuovo investi-
mento produttivo del capitale privato, non può dirsi 
che diminuisca l'impiego delle classi lavoratrici. Per 
verità, ad esser precisi, bisogna notare che se nella 
nuova industria entri in maggior proporzione il ca-
pitale tecnico che non il capitale-salari, 1' impiego 
delle classi lavoratrici diminuisce, come aumenterebbe 
qualora, viceversa, fosse in maggiore proporzione il 
capitale-salari che non il capitale tecnico. 

Occorre, d'altra parte, considerare che le imprese 
pubbliche vennero costituite con un capitale che, ge-
neralmente, non era in precedenza impiegato nelle in-
dustrie, onde in ultima analisi l'impiego della classe 
lavoratrice aumenta. 

( 1 ) Cfr. Loitn A V E B U R Y , Le industrie dello Stato e dei Municipi, 
pag. 188. 

(2) Ne l la inchiesta ing lese del 1900 sul la municipal izzazione un 
test imone notava che, poiché le industr ie comunali r i traggono nes-
suno o uno scarso profitto, lo Stato non percepisce l'incoine lux, elio 
percepiva quando l ' impresa era nel lo mani dei privati; e quindi sono 
danneggiat i g l i altri commercianti , che dovranno pagare una incoine 
tax proporzionatamente m a g g i o r e —(efr . KELLY, in Rcporl on Milli. 
Traci., 1900, Min. of Evid., Q. 3419). Ma il teste non s'avvedeva ohe il 
capitale privato , prima invest i to in quel la industria esercitata dal 
Comune, si invest irà in un'altra i n d u s t r i a ; onde lo Stato percepirà 
egualmente l'income tax; e perciò g l i altri commerciant i non saranno 
maggiormente gravati . 
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In sostanza l'investimento del capitale nelle pub-
bliche imprese deve considerarsi, in riguardo alla 
condizione della classe lavoratrice, come ogni investi-
mento produttivo di capitale: deve ritenersi, cioè, 
produttivo di effetti utili. 

Ma i prestiti comunali di natura privata non 
esercitano i loro effetti solamente sulla classe lavo-
ratrice : essi debbono ancora riguardarsi nei loro ef-
fetti sia sui consumatori delle pubbliche imprese 
(quando esse vendono a prezzo di costo), sia sui 
contribuenti tutti (quando esse traggono dei pro-
fitti, che si destinano in diminuzione della pressione 
tributaria). 

Riguardando il primo caso, si osserva che il 
basso prezzo dei prodotti forniti dalle imprese co-
munali può tradursi nei consumatori di esse — a pa-
rità di ogni altra circostanza — o in aumento del con-
sumo, ovvero in un aumento del fondo di accumula-
zione, in quanto occorre una quanti tà di ricchezza 
minore pel fondo di consumo. 

Non è certo possibile determinare quale delle " 
due ipotesi si verifichi, poiché a seconda della inten-
sità maggiore o minore dei bisogni individuali dei 
singoli consumatori si verifica in ogni singolo caso 
l 'una o l'altra; tuttavia è lecito ritenere che se non 
tutta, almeno una parte della ricchezza guadagnata 
dai consumatori per effetto del più basso prezzo dei 
prodotti va ad aumentare il fondo di accumulazione, 
e si traduce quindi in un incremento di capitale. 

Occorre però notare che si t ra t ta sempre di fe-
nomeni di importanza relativamente lieve, i quali pos-
sono anche essere neutralizzati da circostanze varie 
di natura opposta. 

Analogamente, ove si riguardi il secondo caso, 
CR. DE FRANCISCI, Prestiti comunali, 8 
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che dalle imprese comunali si traggano profitti, che 
si impieghino a diminuire la pressione tributaria dei 
contribuenti tutti, si osservano gli stessi fenomeni 
sopra notati : colla differenza che, mentre nel primo 
caso tali fenomeni sono limitati a un gruppo deter-
minato di cittadini (i consumatori delle pubbliche 
imprese), nel secondo caso si estendono e si diffon-
dono su tutti i contribuenti; onde per ogni singola 
economìa hanno una importanza tanto più lieve^ in 
ragione del maggior numero dei cittadini avvantag-
giati. 

In ogni modo, occorre rilevare che per questo 
riguardo i prestiti comunali di natura privata eserci-
tano sulle economìe individuali effetti completamente 
opposti a quelli prodotti dai prestiti di natura pub-
biica. 

Perchè, mentre questi, arrecando una sottrazione 
di ricchezza dei contribuenti, provocano, a seconda 
dei casi, una sottrazione dei consumi ovvero una 
diminuzione del fondo di accumulazione; quelli, tra-
ducendosi in una diminuzione di prezzo dei prodotti 
delle pubbliche imprese ovvero in una diminuzione 
della pressione tributaria, provocano, a seconda dei 
casi, un aumento dei consumi ovvero un aumento 
del fondo di accumulazione. 

§ 6. — Concludendo, dunque, si può affermare 
che 1 prestiti comunali di natura privata, in quanto 
son tratti da capitali disponibili, non arrecano alcun 
danno al capitale nazionale, che non vien diminuito, 
poiché il capitale prestato è reintegrato per effetto 
defla produttività della impresa nella quale é in-
vestito. 

In quanto poi i capitali investiti in tali imprese 
non dànno profitti, ovvero i profitti son destinati a 
diminuire la pressione tributaria o ad impedire un 
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ulteriore aumento di essa, non si verifica, per effetto 
dei prestiti, alcun incremento di accumulazione pro-
duttiva. 

Le classi lavoratrici sono avvantaggiate dall' in-
vestimento produttivo dei capitali prestati, poiché da 
una parte i capitali privati già investiti nelle im-
prese poi esercitate dal Comune si investiranno in 
altre industrie, onde per questo riguardo continuerà 
ad aver luogo 1' impiego delle classi lavoratrici; e 
d'altra parte avrà luogo un ulteriore impiego di la-
voratori per effetto dell'investimento produttivo ope-
rato dal Comune, in quanto i capitali presi a prestito 
non erano già prima impiegati nelle industrie. 

I prestiti comunali di na tu ra p r iva ta , infine, 
esercitano effetti favorevoli sulle economìe individuali, 
in quanto si traducono, a seconda dei casi, o in un 
aumento dei consumi o in un aumento del fondo di 
accumulazione. 

Naturalmente noi abbiamo qui considerato gli 
effetti dei prestiti comunali di natura privata nel 
caso normale che le imprese, in cui essi sono inve-
stiti, non abbiano delle perdite. 

Nel caso in cui queste perdite' si verifichino — 
che, come notammo, è un caso patologico — ha 
luogo un aggravio finanziario dei contribuenti tutt i 
con le conseguenze che sono state esposte nel capi-
tolo precedente (1), ma, come dicevamo, questo ag-

(1) A questo caso anormale si r i fer iscono g l i scri t tori che la -
mentano l 'aggrav io dei contribuenti come effetto del le imprese inu-
nicipali.—Cf. DARWIN, op. cit . , pag. 46-47, pag. 105-106, pag. 113-11 Dar-
w i n tuttavia si basa sul l 'erroneo concetto, che assume come u n po-
stulato, che i l reddito del le industrie s ia precisamente corrispondente 
al pagamento deg l i interess i del capitale prestato e del le altre spese 
eccetto il fondo di ammortamento; onde questo deve essere pagato 
dai contribuenti tutti — Cfr. op. cit. , pag. 54-55; 63-64 e 127-29. 
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gravio è un fatto anormale "della pubblica finanza, 
che non può prendersi a base dell'esame della natura 
e degli effetti dei prestiti comunali investiti nelle im-
prese produttive di reddito, i quali per ciò stesso, in 
quanto provvedono alla soddisfazione di bisogni in-
dividuali, speciali di singoli individui, mancano de-
gli elementi essenziali, che valgono a caratterizzare 
il prestito pubblico. 



P A R T E S E C O N D A 

F o c m a d e i p p e s t i t i c o m u n a l i 





C A P I T O L O I. 

Stipulazione dei prestit i comunali 

§ 1 . - 1 prestiti comunali, che si differenziano 
dai prestiti dello stato per molti riguardi, inerenti 
alla loro essenza, se ne distinguono anche in gran 
parte pel iato formale, poiché modalità special i—di-
verse da quelle che regolano i prestiti dello stato — 
lì accompagnano nelle loro fasi successive dal mo-
mento in cui hanno origine sino al momento in cui 
cessano di esistere. 

La stipulazione di un prestito dello stato, infatti, 
non è preceduta o accompagnata da alcuna formalità 
speciale di controllo: lo stato è assolutamente libero, 
indipendente, e, quando esistono tutte quelle cagioni 
economiche che impongono la necessità del prestito 
per provvedere a bisogni straordinari, è lo stato 
stesso che riconosce questa necessità, e provvede alla 
stipulazione del prestito. 

Questa libertà assoluta, invece, manca al Comune, 
il quale, per la natura sua speciale e pei suoi rap-
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porti di dipendenza dallo stato, è sottoposto ad un 
controllo da parte di questo anche per tut to quanto 
si riferisce alla stipulazione dei prestiti. 

11 controllo dello stato si manifesta in questi tre 
punti speciali : a) l 'approvazione preventiva del pre-
stito 6) la determinazione della forma di esso, c) la 
determinazione della fonte a cui possano attingere i 
Comuni per ottenere più agevolmente i mezzi neces-
sari a provvedere ai loro bisogni straordinari. Dire-
mo nel presente capitolo di ciò che si riferisce ai 
primi due punti, r iserbando pel capitolo seguente 
quanto riguarda il terzo punto. 

L 'approvazione preventiva, naturalmente , im-
plica il riconoscimento da parte dello stato della 
necessità od utilità delle spese straordinarie, cui non 
si possa far fronte altrimenti che col prestito (1). La 
necessità, alla quale è subordinato il consenso dello 
stato, deve esservi, dunque, sia qualitativamente che 
quantitativamente : occorre, cioè, dimostrare che si 
tratti di bisogni collettivi realmente sentiti, alla cui 
soddisfazione il Comune debba necessariamente prov-
vedere, e, in secondo luogo, che a questi bisogni non 
possa provvedersi colle entrate ordinarie (2). 

Lo Stato, in sostanza, sottrae al Comune il giu-
dizio preventivo sulla necessità della spesa, da cui 
debba scaturire la necessità del prestito, e lo riserva 
a sè stesso per maggior garenzia dei contribuenti, 
per evitare abusi. 

Naturalmente tale approvazione oltre che alla 

( 1 ) Cfr. M A X VOX H K C K E L , Gemcinde/inamen (nel Wovtcrlmch der Wol-
t s / F . d i E L S T E R , v o i . I ) — E H E B E R G , o p . c i t . — R . VAN D E B B O B G H T , Fi-

nanzi/;., I, A l lg . Theil , pag. 90. 
( 2 ) Cfr. R . VON K A U F M A N N , Die Kommunaìflnanzen, il Band, Leip-

zig , 1906, cap. 5°, § 1, pag. 444. 
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necessità della spesa, è subordinata all 'esistenza di 
altre condizioni speciali , e principalmente che la 
somma dei prestito non ecceda un limite determinato, 
sia assolutamente, come è stabilito in Francia, sia in 
rapporto, p. es., al reddito imponibile, come in Inghil-
terra, o all 'ammontare delle entrate ordinarie, come 
in Italia; e, inoltre che il termine del rimborso non 
sia troppo lungo (1). 

Anche in ciò è un elemento essenziale, che distin-
gue il prestito dello stato da quello comunale, poiché, 
mentre nella stipulazione del primo, in generale, non è 
fissato alcun termine per il rimborso, nella stipula-
zione del secondo deve esser necessariamente fissato, 
e non può andare al di là di un periodo relativa-
mente breve; e a seconda che questo periodo sia più 
o meno breve viene accordata ai Comuni una mag-
giore o minore libertà nella stipulazione dei prestiti. 

La ragione di tale differenza sta, secondo alcuni, 
nel fatto che la esistenza economica del corpi locali 
è, in generale, esposta a maggiori vicende di quelle 
dello stato (2). 

Tuttavia un'altra ragione; forse anche più valida, 
è questa : che le risorse, su cui possono contare i 
corpi locali, sono abbastanza limitate, e, per conse-
guenza, data tale ristrettezza e data la difficoltà o 
impossibilità di prevedere i nuovi bisogni ordinari e 
straordinari che sorgeranno in futuro, e a cui dovrà 
provvedersi dal Comune, non si crede opportuno im-
pegnare una parte delle risorse future di esso pel 

(1) Cfr. R E I T Z E N S T E I N , Finanze locali, pag. 8 9 5 - 6 — RICCA. S A L E R N O , 

Finanze Locali (uei Trattato di Diritto Amministrativo Italiano di OR-
LANDO, voi . I X ) , pag. 8 9 4 — KADFMANN , Die Kommnnalfinanzeu, I I , 

pag. 4 8 4 . 

( 2 ) C f r . R E I T Z E N S T E I N , o p . c i t . p a g . 8 9 6 — E H E H B K G , o p . c i t . 



pagamento degli interessi o perpetuo o per un lungo 
periodo di tempo, e si ritiene più utile che il Comune 
paghi annualmente una somma maggiore (a causa 
della quota di ammortamento che deve aggiungersi 
agli interessi), ma limitata nel tempo, in guisa che 
nel futuro quelle risorse, già impegnate pel servizio 
del prestito, r imarranno libere, e potranno destinarsi 
alla soddisfazione dei nuovi pubblici bisogni, che man 
mano sorgeranno. 

Ed infatti, se si guarda all 'epoca in cui i Comuni 
non erano enti subordinati, ma avevan diritti di so-
vranità, e avevan perciò una potestà di imporre non 
ristretta entro confini angusti, in guisa d ie potevan 
contare su risorse future relativamente estese, si vede 
che allora le città frequentemente stipulavano prestiti 
ammortizzabili in periodi lunghi, o anche nella forma 
di rendite perpetue : vi era allora un debito comu-
nale, che aveva la forma, le caratteristiche proprie 
dell'odierno debito dello Stato (1). 

§ 2. — L'ingerenza dello stato per quanto ha ri-
guardo all 'approvazione preventiva dei prestiti comu-
nali assume forme diverse nelle varie nazioni : in al-
cune si nega ai corpi locali il diritto di contrarre pre-
stiti, e si stabilisce che volta per volta debba esser 
loro concessa una autorizzazione speciale da parte 
dello Stato; in altre si riconosce loro un tal diritto, 
ma lo si sottopone all' approvazione delle autorità 
tutorie. 

La prima forma di ingerenza vige in Inghilterra. 
Ivi la autorizzazione per la stipulazione dei prestiti 

( 1 ) CRR. K U S K K , DOS Schnldeiiwesen der dentscker Si/Ulte ini Mittelaller 
pag. 27 e seg. — H. SIKVEKING, Studio suite /inaine {/enuresi nel Medio 
Ero e in particolare sulla casa di S. Giorgio (trad. in Atti della Società 
ligure di Storia Patria, voi . X X X V , P. I, Genova, l!)t)6, pag, 128-24). 
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è data ai corpi locali o per mezzo di leggi speciali 
(special acts) (1) votate dal Parlamento, o mediante 
l'approvazione data da speciali autorità amministra-
tive, cioè, in generale, dal Locai Government Board, 
e per talune categorie speciali di prestiti dal Board 
of Agriculture e per quelli investiti in imprese pro-
duttive di reddito (imprese del gas, della luce elet-
trica, etc.) dal Board of Trade, etc. — Nel caso poi, 
che le somme sian fornite dallo stato, occorre anche 
l'approvazione dei Public Works Loan Commissioners, 
i quali esaminano le condizioni e la convenienza del 
prestito nell'interesse dello stato (2). 

Tuttavia i prestiti sono stati contratti in propor-
zione maggiore a mezzo degli special acts, i quali la-
sciano maggior libertà ai corpi locali; poiché la fun-
zione di controllo si esercita in modo severo dal Lo-
cai Government Board; e per questo motivo le auto-
rità locali han cercato sempre/ l i sfuggirvi, ricorrendo 
ai locai acts, i quali si approvan per lo più senza 
essere seriamente discussi. Questo sistema, anzi, di 
autorizzazione data a mezzo di leggi speciali condusse 
a gravi inconvenienti, tanto che nel 1872 il Parla-
mento approvò degli standing orders, in forza dei 
quali tutti i private bills, che contenessero l 'autoriz-
zazione a prestiti, provocata da autorità sanitarie ur-
bane o rurali, dovessero essere comunicati al Locai 
Government Board per il preventivo esame e perchè 

(1) Intorno al s igni f icato dei locai and privale acts e al la distin-
zione dai Public general acts e dai Public acts of a locai character cfr-
C. F . F E R R A R I S , L'amministrazione locale inglese nel suo ordinamento ge-
nerale (in Nuova Antologia, 1° sett. 1901, pag. 18 e seg.) 

( 2 ) Cfr. P H I L I P P S , op. cit . — M . V A D T H I E R , li governo locale dell'In-
ghilterra (trad. nel la Bibl. di Se. Poi. e A min., Serie II, vo i . I l i , P . 2", 
pag. 1577 — J. H A T S C I I E K , Englisch.es Staatsrecht, 2 ° B d . , Tiibingen, 1906, 
2a Abtli . , Cap. I X , § 230, pag, 176-7. 



- 1 2 4 -

compilasse una relazione, che doveva esser trasmessa 
al Parlamento. Un tal sistema si manifestò utile nella 
pratica, sebbene non fossero completamente evitati 
gli inconvenienti, poiché il Parlamento continuò, non 
di rado, a dare autorizzazioni di prestiti alle autorità 
locali, prescindendo dall 'approvazione del l 'autori tà 
centrale (1). 

Oltre alle leggi di carattere speciale, varie leggi 
di ordine generale disciplinano la materia dei pre-
stiti alle autorità locali (2); ed in generale può dirsi 
che l 'autorizzazione a contrarre prestiti è data in In-
ghilterra alle seguenti condizioni: 1. che sia stabilito 
un termine di rimborso per ogni prestito, garanten-
dosi la sicurezza dell 'ammortamento nel periodo sta-
bilito; 2. che il prestito non ecceda un dato ammon-
tare, proporzionale al reddito imponibile; ammontare 
che pei Consigli di Contea (County Councils) è stabi-
lito ordinariamente in un decimo del reddito impo-
nibile; pei Consigli di Parrocchia (Parish Councils) è 
stabilito, secondo la legge del 1894, alla metà; 3. che 
vi sia il consenso del Locai Government Board, t ranne 

(1) Cfr. PHILIPPS, op. clt . — U n o dei peggior i aspetti di questi 
private locai Acts— dice il P h i l i p p s — è il periodo molto lungo, irra-
g ionevo lmente lungo spesso s tabi l i to per l ' ammortamento del de-
b i t o . — Cf. anche P . BEKTOLINI, Il governo locate inglese, Torino, 1800, 
voi . I l , pag. 161 e seg. 

(2) Vedi per la l i s ta del le l egg i ingles i , cui è pr incipalmente do-
vuta la creazione del debito locale, A. CAHOILL, Mnnicipal Finance.—'he 
più notevol i l egg i sul la materia sono il Locai Loans Act del 1875 
(38 e 39 Vict . c. 83), con cui si diedero maggior i agevolazioni al le 
autorità locali per st ipulare i loro prestit i , ma nello stesso tempo si 
rafforzarono le gareuzie dei creditori; il Public Works Act 1874 (37 Vict. 
e. 9); il Public Works Conni. Act 1875 (38 e 39 Vict . c. 89,, che creò i 
Public Works Loan Commissioners; i Public Works Loans Acts del 1882, 
del 1887, del 1896 (59 e 60 Vict . e. 42), del 1897 (60 e 61 Vict. c. 51), 
del 1898 (61 e 62 Vict . e. 54); la parte V del Public Health Ameni/meni 
Act, 1 8 9 0 , etc. 
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nei casi, specialmente stabiliti, in cui è richiesto il 
consenso di un'altra autorità amministrativa (1). 

Negli stati continentali ai Comuni è riconosciuto 
il diritto di contrarre prestiti, ma esso è subordinato 
all 'approvazione di speciali organi di controllo, i quali 
guardano, specialmente, a questi due punti fonda-
mentali : la necessità o utilità delle spese e 1' aggra-
vio dei contribuenti per effetto dei prestiti. 

Così in Francia, per la legge 7 aprile 1902, che 
modificò quella del 5 aprile 1884, il consiglio muni-
cipale vota definitivamente solo i prestiti che non ec-
cedano trenta anni e i cui interessi ed ammortamento 
non richiedano alcuna imposta che ecceda il massi-
mo dei centesimi addizionali fissati dal Consiglio ge-
nerale. Ove però il servizio del prestito richieda una 
imposta superiore a questo massimo è necessaria 
l 'autorizzazione del Prefe t to ; e quando 1 prestiti 
siano per una cifra superiore a un milione è neces-
saria l 'approvazione del Consiglio di Stato (2). 

Nel Belgio i prestiti che eccedono un determinato 
limite (secondo le leggi del 30 marzo e del 30 apri-
le 1836 un decimo delle entrate ordinarie) devono 
avere il parere favorevole della Deputazione Provin-
ciale ed essere approvati dal Re; ed, egualmente, in 
Prussia, in Austria, in Baviera i prestiti che ecce-
dono un determinato limite devono essere approvati 
da una superiore autorità amministrativa (3). 

(1) Cfr. .TENKS, Essai sur le gonvemement locaI en Angleterre (trad. 
par W I L H E L M ) , Par i s , 1 9 0 2 , cap. X , pg. 2 3 1 — K A U F M A N N , Die Eommu-
nalfinansen, vo i . II, pag. 450-452. 

(2) Cfr. ALLIX, op. cit. , pag. 609 — V e d i per le d i spos iz ioni del le 
l e g g i francesi del 18 lug l io 1837, 24 lug l io 1867 e 5 apri le 1884, re-
la t ive al consenso del lo stato pei prest i t i comunal i , ROSCHER, op. cit . , 
§ 161, nota 1—KAUFMANN, Die Kommunulfìnanzen, II, pag. 468-69. 

( 3 ) C f r . R E I T Z E N S T E I N , o p c i t . , p a g . 8 9 6 e s e g . 



In Italia i Comuni non possono contrarre prestiti 
se non siano deliberati dal Consiglio Comunale col 
voto favorevole della maggioranza dei consiglieri as-
segnati a ciascuno di essi, e non abbiano luogo due 
deliberazioni in adunanze da tenersi a distanza non 
minore di giorni venti. Tali deliberazioni sono sog-
gette all 'approvazione della Giunta Provinciale Am-
ministrativa. Occorre inoltre che i prestiti provvedano 
a servizi o lavori di carattere straordinario, o che 
abbiano per oggetto il pagamento di debiti scaduti 
o 1' estinzione di obbligazioni contratte prima della 
legge 30 dicembre 1888, n. 5865, ovvero il pagamento 
di un debito, a cui sia il Comune condannato, o che 
risulti da transazione regolarmente approvata; ed è, 
ancora, necessario che sia garentito l 'ammortamento 
del debito e approvati i mezzi che occorrono a ciò e 
al pagamento degli interessi. Nessun mutuo, poi, può 
esser contratto se gli interessi di esso, aggiunti a 
quelli dei debiti e mutui di qualunque natura, già 
esistenti, facciano giungere le somme da iscrivere in 
bilancio pel servizio degli interessi ad una cifra su-
periore al quinto delle entrate ordinarie (1). 

(1) Cfr. Art. 178 e 170 del T. U. 21 magg io 1908, n. 269 del la l egge 
Com. e Prov . 

Fra le varie l egg i e regolamenti ohe in Ital ia si occupano del 
credito comunale e provinc ia le not iamo la l egge 17 magg io 1863, 
n. 1270 e la l e g g e 27 maggio 1875, n. 2779 sul la Cassa Deposit i e Pre-
stiti; la l egge 27 marzo 1871, n. 131; la l e g g e 31 magg io 1883 n. 1383 
sul la Cassa di soccorso per le opere pubbl iche in Sici l ia; le l egg i 14 
lug l io 1887, n. 4791; 8 febbraro 1900, n. 50 e relat ivo regolamento 10 
febbraro 1901 n. 76; 13 lug l io 1905 n. 393 e rolat ivo rego lamento 30 
magg io 1907, n. 569 sul la concessione di prestiti al Comuni per prov-
vedere alle spese r iguardanti opere di ig iene , acqua potabile etc; le 
l egg i 8 l u g l i o 1888, n. 5516 e 15 lug l io 1900, n. 260 e relativo regola-
mento 15 dicembre 1900, n. 484 sui mutui ai Comuni per la costru-
zione di edi f iz i scolast ici; la l egge 24 dicembre 1896, n. 551 sul la uni-
ficazione dei debit i dei Comuni e dello P r o v i n c i e di Sic i l ia , Sardegna 
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Come si vede, anche in Italia la facoltà dei Co-
muni di contrarre mutui è limitata; e tuttavia molti 
scrittori, così il La Cava, lamentando lo Stato disa-
giato delie finanze comunali italiane, prodotto anche 
dall' abuso dei prestiti, hanno proposto delle misure, 
che restringano sempre più tale facoltà (l). 

E le limitazioni della facoltà di contrarre mutui 
non si arrestano qui, poiché, qualora i Comuni si ri-
volgano per la trasformazione od unificazione dei loro 
debiti anteriormente contratti o per la contrazione 
di nuovi debiti alla sezione autonoma di Credito Co-
munale e Provinciale, istituita dalla legge 24 aprile 1898, 
n. 132, oltre alla doppia votazione e all 'approvazione 
della Giunta Provinciale Amministrativa è necessario 
che detta Sezione riconosca preventivamente la pos-

ed iso le minori , e relativo regolamento: la l egge 27 g iugno 1897, 
n. 227; la l egge 24 apri le 1898, n. 132 sui provvediment i pel eredito 
comunale e provinciale; i l R. D. 15 magg io 1898, n. 101, che determina 
l 'ordinamento amministrat ivo e tecnico del la Cassa Deposit i e Pre-
stiti; i l R. D. 15 maggio 1898, n. 182, che dà facoltà al la Cassa Depo-
s i t i e Prest i t i di emettere le cartel le di credito con decorrenza po-
steriore a quella portata dalle delegazioni r i lasciate pei corr ispon-
denti mutui; i l R. D. 31 dicembre 1899, n. 505 che approva il regola-
mento per l 'ordinamento del la Amminis traz ione del la Cassa Deposit i 
e Pres t i t i e delle gest ioni annesse; la l egge 17 magg io 1900, n. 173, 
con cui venne is t i tui ta la Commissione Reale pel credito comunale e 
provinciale , e i l re lat ivo regolamento 24 dicembre 1900, n. 101, la 
l egge 19 maggio 1904, n. 185 riguardante la concessione e la trasfor-
mazione di prest i t i agli enti locali del mezzogiorno continentale; la 
l e g g e 28 dicembre 1904, n. 076, che estende alle P r o v i n c i e e ai Comuni 
del Lazio, Umbria, Marche, Toscana ed E m i l i a le d ispos iz ioni del la 
l egge precedente; la l egge 18 g iugno 1905, n. 251: la l egge 13 lug l io 1905, 
n. 400 re lat iva ai provvediment i a favore dei danneggiaci dal le allu-
vioni; la l egge 19 lugl io 1905 n. 364, che estende a tutte le P r o v i n c i e 
del Regno quel la del 19 maggio 1904, n. 185; etc. etc. 

( 1 ) Cfr. L A C A V A , La finanza locale in Italia (in Uif. Soc., 1 8 9 5 , An-
no II, voi. 3°), i l quale propone anche il referendum, come una del le 
condizioni , a cui dovrebbe esser sottoposta la s t ipulazioue dei pre -
s t i t i comunali . 



sibilità della operazione (1), ed in caso affermativo 
essa dovrà provocare un decreto reale di concessione 
del prestito, udito il parere del consiglio di stato, in 
seguito al quale decreto i Comuni dovranno tornare 
a deliberare colle formalità già indicate pel ricono-
scimento del prestito (2). 

Si aggiunga ancora che, in virtù della legge 17 
maggio 1900, n. 173, colla quale venne istituita una 
Commissione Reale pel credito comunale e provinciale, 
le domande di trasformazione ed unificazione dei 
prestiti non potevano essere deferite alla Cassa DI), 
e PP. o alla sezione autonoma del credito comunale 
e provinciale se non con il preventivo parere favore-
vole della Commissione stessa (3). 

Tuttavia le funzioni di tutela attribuite a detta 
Commissione dalla legge 17 maggio 1900 e da altre 
successive (4) vennero limitate, colla legge li) lu-
glio 1906, n.364, alle sole Provincie e Comuni insol-
venti; e si deferirono alla Giunta Provinciale Ammi-
nistrativa alcune facoltà, prima esercitate dalla Com-
missione stessa (5). Alla Commissione Reale, però, a 
cui p e r l a legge del 29 marzo 1903, n. 103 fu data la 
funzione di esaminare ogni proposta di assunzione 
diretta dei pubblici servizi da parte dei Comuni nei 
riguardi economici e finanziari, rimase, in coerenza, 

(1) Cfr. Art. 3 del la l egge 21 aprile 1898, n. 182 e art. 32 del Re-
golamento 31 d icembre 1899, n. 505. 

(2) Cfr. Art. 36, 37, 38 del Regolam. citato. 
(3) Cfr. Art. 6 Legge 17 m a g g i o 1900, n. 173 — Vedi anche il 

Regolamento per l 'esecuzione di detta legge , approvato con R. D. 24 
dicembre 1900, n. 501. 

(4) Cfr. L e g g e 19 magg io 1901, n. 185; l egge 29 dicembre 1904, 
n. 676; l e g g e 18 g i u g n o 1905, n. 251 e l e g g e 13 lug l io 1905, n. 400. 

(5) Cfr. art. 5 l egge 13 lug l io 1906, n. 364. 
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il potere di dare il proprio parere sulle domande di 
prestiti per la assunzione di detti servizi (1). 

§ 3. — Come è stato sopra notato, il controllo 
delio Stato, oltre che nell'approvazione preventiva dei 
prestiti dei Comuni, si esplica anche nella determi-
nazione della forma di essi. Tale controllo si riferisce 
principalmente a ciò che i Comuni adoperino forme 
di prestiti, nelle quali sia preventivamente determi-
nata l'epoca del rimborso ; si riferisce, cioè, princi-
palmente al l 'ammortamento di essi entro un periodo 
di tempo relativamente breve (2). I Comuni, come 
abbiamo notato, non possono, a differenza dello Stato, 
contrarre prestiti perpetui o dei quali non sia prede-
terminata l'epoca del r imborso: l'azione dello Stato, 
dunque, in questo campo si esplica principalmente nei 
vigilare a che, qualunque sia il tipo di prestito scelto 
dal Comune, sia sempre un prestito redimibile. 

In conseguenza le forme dei prestiti comunali 
sono quelle che meno di frequente si incontrano nel 
debito dello stato, in cui la forma prevalente è il 
debito irredimibile, dove manca l'obbligo di ammor-
tamento nel debitore (3). 

Tralasciando, per ora, di occuparci degli effetti 
economici e finanziari dei vari sistemi di ammorta-
men to—ciò che faremo in un altro capitolo — guar-

ii) Cfr. la l egge citata e il relat ivo regolamento approvato con 
E. D. 10 marzo 1904, n. 108. 

( 2 ) M A X VON H E C K E L , Gemeinamnaitzen — E H E B E R G , Filmimi:. 
(3) Intorno al le cagioni per le quali il debito i rred imib i l e è di-

venuto la forma prevalente dei prestiti del lo stato cfr. R I C C A S A L E R N O , 

Di alenile questioni relative al prestito pubblico (in Annuario delle Scienze 
ginr. soc. e poi, 1 8 8 2 , pag. 4 1 e seg.) — V e d i anche M A G L I A N I , Il debito 
e l imposta (in Nuova Antologia, ottobre 1890; il quale mette in rela-
zione le due forme di prestit i (redimibi l i e i rred imib i l i ) col lo scopo 
di essi (produtt ivo o improduttivo) . 

G . D E E R A N C I S C I , Prestiti comunali. 9 
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diamo un po' alle varie forme, nelle quali possono 
esser contratti i prestiti dei Comuni. 

Queste forme possono essere classificate in due 
grandi categorie : alla prima appartengono tutte quelle 
che son anche proprie del credito privato, e che rap-
presentano, pertanto, uno stadio poco sviluppato del 
credito locale; alla seconda appartengono tutte quelle 
che sono anche proprie del debito dello stato, e che, 
perciò, sono manifestazione di sviluppo, di progresso 
nel credito comunale, il quale va assumendo quelle 
forme che si adat tano agli enti pubblici (1). Così, 
le prime si incontrano ancora nei piccoli Comuni, 
mentre le seconde sono proprie dei prestiti delle 
grandi città, dei Comuni più importanti. 

Non è il caso di fare una enumerazione delle 
forme varie dei prestiti della prima categoria : quelle 
più in uso sono i prestiti ipotecari, i prestiti cam-
biari, i prestiti su pegno, etc., tutte quelle, in gene-
rale, che sono adoperate anche dai privati. 

Per quanto ha riguardo ai prestiti ipotecari e 
chiaro che di essi si possono servire solo quei Co-
muni che hanno una estesa proprietà; sicché costi-
tuiscono una forma di credito che, generalmente, 
r o n sì incontra di frequente, per la ragione che la 
proprietà immobiliare dei Comuni tende sempre più a 
scomparire (2). 

Occorre però notare che una nuova forma di 
proprietà comunale è costituita oggi dalle pubbliche 

(1) Cfr. BASTABLE, op. clt . , l ib. V, cap. V i l i , pag. 717). 
(2) Cfr. J. J A S T B O W , Der Stìidtische Anleihemarkt und scino Organi-

sation in Deutschland (in Jahrblkher filr Nat. a. Stai., 1900, D. F . , 
vo i . X X , pag. 308-310) — I l Jastrow osserva che tra i l credito comu-
nale e i l credito ipotecario es is te un paral le l i smo completo — Vedi 
anche KAUFMANN, Die Kommnmlflnamen, II , pag. 440-47. 
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imprese da essi esercitate; e su tali imprese o industrie 
concedono talora i comuni ipoteca in garenzia delle 
somme che ricevono in prestito o da privati o da isti-
tuti di credito. E nei prestiti chiesti per la creazione di 
pubbliche imprese la garenzia reale è costituita anche 
dalle imprese medesime : si ha qui, in tal guisa, una 
perfetta corrispondenza tra la natura privata del 
prestito e la forma dei prestiti privati. 

Una forma speciale di prestito ipotecario si ha 
nei certificati di obbligazione (debentures), a cui spesso 
ricorrono i Comuni inglesi. Ivi però non si ha una 
ipoteca speciale, ma una ipoteca generale, che colpi-
sce l'insieme delle proprietà del Comune e più spesso 
l'insieme dei suoi redditi. 

La differenza tra il Comune ed i privati, per 
quanto riguarda le forme dei prestiti proprie dei mutui 
privati, sta solamente in ciò che il primo può otte-
nere migliori condizioni dal creditore — che può es-
sere un privato o anche un istituto di credito — sia 
per le garenzie reali che offre, sia per il fatto della 
vigdanza governativa, cui è sottoposto, e che è ga-
renzia delio adempimento delle obbligazioni assunte, 
ed anche, indipendentemente da ciò, per il fatto che 
è un ente pubblico, il quale generalmente riscuote 
maggior fiducia di un privato; sicché molti dei van-
taggi che ha lo Stato nella stipulazione dei propri 
prestiti, e che dipendono dalla notorietà del debitore 
sono goduti anche dai Comuni; e in base a questo 
concetto appunto scrive il Roscher che i debiti co-
munali stanno in mezzo tra i debiti delio stato e i 
debiti dei privati (1). 

(1) EOSCHER, Finanzw., Anhang, F m a n w e s e n anderer polit isehen 
ivorper , § ibi . 
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Bisogna notare intanto che la scelta da parte del 
Comune di qualcuna di queste forme di prestiti pri-
vati è circoscritta da molte limitazioni e restrizioni: 
ciò deve dirsi specialmente dei prestiti cambiari (1). 

È notevole, d'altra parte, che queste forme poco 
progredite di credito locale vanno scomparendo: se si 
fa un esame comparativo dei bilanci dei Comuni in 
epoche diverse, si osserva che nei tempi più recenti 
i mutui ipotecari e cambiari diminuiscono sempre più, 
costituiscono una parte sempre minore dell 'ammon-
tare totale dei debiti locali, mentre in corrispondenza 
aumenta la percentuale dei debiti locali che appar-
tengono alla seconda categoria : eli quelli, cioè, che 
assumono le forme proprie dai debiti dello stato (2). 

§ 4. _ Occupandoci, ora, brevemente di queste 
forme di prestiti, ci imbattiamo anzitutto nei prestiti 
a premt o lotterie, che sono prestiti rimborsabili, nei 
quali, secondo un piano di estrazione a sorte, il ca-
pitale del prestito viene ordinariamente rimborsato 
al pari, e gli interessi sono in tut to o in parte pa-
gati in premi alle sole obbligazioni sorteggiate, men-
tre per le altre o ha luogo solamente il rimborso del 
capitale o si dà, inoltre, solo una parte degli inte-
ressi (3). In tal modo lo Stato o il Comune non hanno 

(1) Cosi per 1' art. 179 del la nostra legge Coni, e P r o v . (T. IT. 
del 190S) i Comuni non possono contrarre prest i t i cambiari quando 
le somme che debbono stanziarsi in bi lancio pel serviz io di tali pre-
st i t i eccedano i l dec imo del le entrate ordinarie del Comune stesso. 

(2; Cfr. per i dati che mostrano 1' es istenza di questo fenomeno 
nei debit i dei Comuni i ta l iani la Statistica dei debiti comunali e provin-
ciali per mutui al 31 dicembre degli anni 189(5, 1893, 1900, in cui si fa 
un raffronto del la varia proporzione del le d iverse forme dei debiti 
comunal i nel periodo dal 1877 al 1900. 

Ci) Cfr. S T E I N , Lehrbuch cit . , pag. 886 e seg. — W A G N E R , Ordinam. 
dell'Emù. Finanz., etc. , pag. 499 e seg. — EIIEIIERO, op. cit . — MAX VON 
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mai alcun danno, non perdono nulla, poiché pagano 
solamente come premio ciò che costituisce l 'ammon-
tare degli interessi (1). 

I titoli relativi sono divisi in serie ed in numeri, 
e l'altezza dei premi dipende dalla durata del tempo 
entro il quale dovrà effettuarsi il rimborso, dal l 'a l-
tezza dell'interesse stabilito e da altre circostanze; 

Questa specie di prestiti è adoperata in molti 
stati, specie in quelli le cui finanze sono dissestate, 
e in cui, pertanto, le condizioni del credito sono molto 
difficili, e la forma di prestito ordinario a semplice 
interesse più non attira (2); più di frequente, però, 
essa è assunta dai Comuni. 

Così, se si considerano i prestiti della città di 
Parigi, si vede che costantemente dal 1832 iJ prestito 
a lotteria è stato il tipo quasi esclusivamente adot-
tato; tale il prestito del 1832; tali i prestiti del 1855 e 
1860, i prestiti del 1865, del 1869, del 1871, del 1875 
del 1886, del 1892, del 1894-96, del 1898, etc. (3). 

I prestiti a lotteria devono essere, in generale, 
autorizzati da una legge speciale, così in Francia^) etc'. 

In Germania, a causa degl-i abusi di questa for-
ma di prestiti, una legge del 30 aprile 1871 dispose 
che essa deve essere autorizzata da una legge speciale, 

HECKEL, StaatsschuMen (in Worterbnch der Volkfw., voi . II, Jena, 1898, 
pag. 599) —Io . , Lotterie nnd' Lotteriebestenernng, (in Worte'rb., voi. Il', 
pag. 2 0 5 ) - V A N DEH B O U G H T , Fina,ime., I , pag. 9 6 - CONHAU,' Finanza ' 
pag. 164. 

( 1 ) C f r . S T E I N , o p . c i t . , p a g . 3 9 3 . 

(2) Cf. PFEIFFEK, Die Staatseinnahmen, voi . I I , Stuttgart , 1866 
X Th., Cap. 3°, pg. 580. 

( 3 ) C f r . BODCAIID E, ' J È Z K , o p . c i t . , P A - , 3 1 6 - 3 1 7 - G . C A D O U X , Les 

finances de la ville de Paris de 17.98 à 1900, Paris , 1900, cap. I V — LE-
TOUIINEUK, La dette municipale à Paris (in Jonrn. des Econ'., 1 5 genn. 1 9 0 6 ) . 

(4 ) C f r . A L L I X , o p . c i t . , p a g . 6 0 9 . 
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e l 'autorizzazione può esser data solo pei prestiti 
dello Impero o di uno stato della Confederazione. 
Una tale autorizzazione non è stata sin oggi in alcun 
caso conferita (1). 

In Italia la facoltà dei Comuni di servirsi dei 
prestiti a lotteria per provvedere ad intraprese di 
evidente utilità fu riconosciuta dal R. D. 27 settem-
bre 1863, n. 1484, il quale stabilì, pei Comuni, una deroga 
alla proibizione delle lotterie, sancita dalla leggo di 
pari data n. 1483, disponendo all'art. 4 che, quando 
i Comuni avessero voluto aggiungere premi in forma 
di lotteria ad un prestito da contrarsi per lo scopo 
sopra indicato, avrebbero dovuto provocare un De-
creto Reale di approvazione, da emanarsi seni ito 
prima il parere del Consiglio di Stato. 

La successiva legge del 19 giugno 1870, n. 5704 
abrogò il detto articolo 4 del Decreto del 1863, e sta-
bili che i Comuni possono essere autorizzati ai pre-
stiti a premi solamente quando la somma destinata 
a premi non superi un quinto degli interessi annuali 
e il prestito sia rappresentato da obbligazioni indi-
visibili non inferiori a lire cento di valore nominale 
e con versamento non minore di lire venti. 

Anche secondo la legislazione italiana, in sostanza, 
i premi sono costituiti dalla frazione di interesse che 
il Comune trattiene ed accumula e capitalizza. Il suo 
debito, quindi, è immutabilmente fissato dalle tavole 
di ammortamento, mentre l'alea degli azionisti sta 
nella frazione di interessi che rilasciano, e che co-
stituisce la posta delia lotteria (2). 

(1) C f r . VAN DER BORGHT, o p . c i t . p a g . 96-97. 
(2) Cfr. Cassai. Torino, V3 gennaro 1906 (in Monitore dei Tri/)., 1906, 

pag. 362) — V e d i pare Cass. Roma, 20 lug l io 1882 (in Ugge, 1883, 
H , 510) — Cass. Roma 9 magg io 1886 (in Rie. A minili., 1887, pag. 87). 
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I prestiti a lotteria sono stati oggetto di critiche 
numerose; infatti si è detto che, specie quando i ti-
toli siano di piccolo taglio e siano promessi grossi 
premi, la speranza di guadagnare tali premi, la pos-
sibilità, che si fa intravedere alle classi lavoratrici, di 
arricchire senza lavorare deprime l'attività lavoratrice 
e corrompe le idee ed i costumi del popolo (1): sono 
in sostanza, gli stessi inconvenienti, gli stessi danni 
che si lamentano nelle lotterie ordinarie , danni a 
motivo dei quali si è detto che mai i Comuni dovreb-
bero adottare tali forme di prestiti (2). 

Tuttavia da altri, così dal Leroy-Beaulieu, si è 
detto che tali inconvenienti, quando ci si riferisca 
non alle lotterie ordinarie, ma ai prestiti a lotteria, 
sono grandemente esagerati, poiché questi spingono 
il popolo al risparmio, allettandolo col premio, e, ove 
il premio non si consegua, non si viene a perdere 
nulla, in quanto rimane sempre l 'obbligazione, la 
quale è un capitale che nulla ha perduto del suo va-
lore: nei prestiti a premi nessuno dei partecipanti 
perde la posta ; ognuno può, vendendo la sua obbli-
gazione sul mercato, realizzarla, ed anche general-
mente con un premio (3). 

Sicché in sostanza i prestiti a premi, scrive il 
Leroy-Beaulieu, sono vantaggiosi quando il creditore 
sia sicuro di riavere il suo capitale, anche se la for-
tuna non lo favorisca, quando tut te le obbligazioni 
ricevano un interesse abbastanza remunerativo, quan-

(1) Cf. ÌTEBENIDS, Das offeutliche Kredit, Cap. VIT, 2 ° Absch. , § 9, 
pag. 3 5 0 - 5 1 . — c . VON H O O K , Die offcnilichen Abgaben nnd Schulden, Stutt-
g a r t , 1 8 6 3 , p a g . 2 8 6 — P F E I F E E E , o p . c i t . , v o i . I I , p a g . 5 8 O . 

( 3 ) C f r . D E G R E E E , o p . c i t . , c a p . V . 

(4) Cfr. L E R O Y B E A U L I E O , op cit. , P . 2", Lib. 2°, cap. VIII — V e d i 
anche G À R H I E R , Traile de Finanees, pag. 1 9 1 — G E R A N I , Istitnz. di Se, delle 
Fin., pag. 621. 



— 1 3 6 -

tunque inferiore a quello del mercato, e quando i 
premi non siano esageratamente grossi. 

In queste condizioni la finanza ne viene avvan-
taggiata, poiché la diminuzione di interesse, alla quale 
il creditore consente in rapporto alle condizioni ge-
nerali del mercato dei capitali, è ordinariamente più 
grande della somma annuale che lo stato deve pre-
levare sul servizio di ogni obbligazione per far fronte 
al pagamento dei premi (1). 

A questo vantaggio finanziario rilevato dal Le-
roy-Beauiieu sono stati da altri contrapposti incon-
venienti notevoli : e principalmente questo che l'am-
mortamento del capitale non ha luogo in modo uni-
forme per il periodo, pel quale è contratto il prestito, 
ma, al contrario, nei primi anni si ammortizza una 
parte relativamente piccola, mentre negli anni suc-
cessivi l 'ammortamento ha luogo per una parte di 
capitale sempre maggiore. 

E, ove a ciò si aggiunga l'altro inconveniente fi-
nanziario della impossibilità pratica di una riduzione 
dell'interesse, il quale pertanto deve mantenersi im-
mutato per tu t ta la durata del prestito (2), dovrà 
necessariamente concludersi che i prestiti a lotteria 
non sono una forma di prestito, cui convenga, sia 
allo Stato che ai Comuni, ricorrere di frequente. 

§ 5. — Gli inconvenienti sopra notati non si ri-
scontrano nella emissione pura e semplice di obbli-
gazioni rimborsabili entro un determinato periodo di 
tempo mediante sorteggio: forma di prestiti, questa, 

( 1 ) Cfr. L E R O Y B E A U L I E U , op. e loc. cit . — Vedi miche CONRAD, Fi-
nansw., pag. 104. 

( 2 ) C f r . N E B E N I U S , o p . c i t . , p a g . 8 4 5 — P F E I F F E R , o p . c i t . , v o i . I l , 

pag. 5 8 5 — W A G N E R , op. cit. , pag. 4 9 9 — UMFFENIIACH, Lehrbnch der 
Finanzw., § 247, p a g . 440 —STEIN, o p . c i t . , p a g . 335, 
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talora adottata dallo Stato, ma più di frequente ado-
perata dai Comuni. 

In questa forma il creditore ha la sicurezza di 
riavere, nel termine stabilito, l'intero capitale, mentre, 
d'altra parte, durante il periodo in cui dura il pre-
stito, egli ritrae regolarmente dal capitale anticipato 
gli interessi fissati. 

D'ordinario vien riconosciuto al creditore un ca-
pitale nominale e rimborsabile più elevato del capi-
tale realmente versato. È così, scrive il Leroy-Beau-
lieu (1), che 1' obbligazione di 500 franchi, la quale 
divenne il tipo generale di questi prestiti in Europa 
tanto per gli stati quanto per le città, corrisponde 
d'ordinario a un capitale versato che non oltrepassa 
i 300 o i 350 franchi, od al massimo i 400 franchi. 

Un tal sistema è, in tal guisa, vantaggioso al cre-
ditore; poiché, avvenendo il rimborso al pari, egli ha 
una corrispondente probabilità di guadagno anche 
prima dell 'ammortamento. L'Ente debitore (Stato o 
Comune) è costretto con un tal sistema a diminuire 
periodicamente il suo debito, mentre il peso che grava 
sui vari esercizi finanziari si mantiene sempre uni-
forme, essendo destinata sempre la stessa somma pel 
pagamento degli interessi e della quota di ammor-
tamento. 

Le obbligazioni dei corpi locali, oltre che me-
diante sorteggio, possono essere rimborsate per mezzo 
di uno speciale fondo di ammortamento, alimentato 
in tale misura da eguali versamenti annuali o seme-
strali che il cumulo degli interessi composti basti 
per l'estinzione del prestito entro il periodo di tempo 
preventivamente determinato. 

( 1 ) C f r . L E K U Y B E A U L I E U , o p . c i L , p a g . 9 1 0 . 
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Per la stipulazione dei prestiti della specie che 
qui consideriamo possono adoperarsi due sistemi : 
quello della sottoscrizione pubblica e quello deìV agii in-
dicazione ad istituti di credito o case bancarie. Col 
primo sistema l'ente debitore si rivolge direttamente 
ai capitalisti pel conseguimento del prestito, e ad esso 
ricorrono spesso le grandi città pei loro prestiti im-
portanti (1), sebbene si verifichino dei grandi incon-
venienti e danni nelP Ente debitore, che quasi sem-
pre viene a fissare un saggio di emissione dei pre-
stiti inferiore a quello che si sarebbe potuto fissare; 
e viene così a ricavare meno di quanto diversamente 
avrebbe potuto ricavare. 

Col sistema dell'aggiudicazione, invece, l 'ente de-
bi tore 'non si rivolge direttamente ai capitalisti, ma 
ad un intermediario (che può essere una o più case 
bancarie), il quale assume a proprio rischio l'incarico 
di collocare le obbligazioni emesse, mentre l 'ente 
pubblico che contrae il prestito ha il vantaggio di 
riscuotere subito e integralmente la Sommaricliiesta (2). 

A questo sistema in sostanza corrisponde quello 
seguito da quei Comuni, che pei loro prestiti si i ivoi 
gono agli istituti pubblici che provvedono al credito 
comunale, i quali da una parte forniscono ai Comuni 
le somme occorrenti, ricevendo in corrispettivo le an-
nualità che comprendono gl'interessi e la quota di am-
mortamento, e, d 'a l t ra parte, emettono in nome pro-
prio altrettante obbligazioni sotto forma di cartelle arn-

( 1 ) C f r . A L L I X , o p . c i t . 

(2) Intorno ai vantaggi e danni r ispett iv i dei dne sistemi cfr. 
L E R O Y B E A U L I E U , op. c i t . — M E S S A D A G L I A , Dei prestiti pubblici e del miglior 
sistema di consolidaste ne—Vedi anche O R A Z I A N I , Istiluz. Scienza delle Fin. 
— I D . , Il debito pubblico (nei Trattato di Diritto Animili. Iial. di ORLANDO, 

voi . IX , pag. 563-64). 



- 1 3 9 -

mortizzabili per sorteggio; e così in sostanza eserci-
tano la funzione di intermediari tra i Comuni, debi-
tori, e gli acquirenti delle cartelle, creditori, diventando 
creditori dei Comuni e debitori dei portatori delle 
cartelle. 

Un tal sistema è seguito nel Belgio dal Crédit 
Comminai, in Francia dal Crédit Fonder, dalla Gaisse 
des chemins vicinutix, dalla Caisse des lycées collèges 
et écoles primaires, in Germania dalle Hipothekenban-
ken, in Italia dalla Sezione autonoma del Credito Co-
munale e Provinciale istituita presso la Cassa De-
positi e Prestiti, etc. 

Le obbligazioni del credito comunale sono sotto-
poste a tutte le norme che disciplinano la materia 
relativa ai titoli del debito pubblico; ed esse in so-
stanza rappresentano la forma più evoluta del pre-
stito comunale (1), come quella che più si allon-
tana dalle forme proprie del prestito privato per av-
vicinarsi assai alle forme del prestito dello Stato (2). 

Occorre però notare che l 'emissione diretta di 
obbligazioni è una forma di prestito che non può 
essere adottata da tutti i Comuni, poiché dà luogo 
a spese notevoli, che non sono proporzionate all'am-
montare del prestito, onde essa è più propria dei 
dei grandi Comuni, che non dei piccoli Comuni, i 
quali per una somma relativamente esigua dovreb-
bero sopportare un costo sproporzionatamente alto (3). 

(1) Cfr. K A E H L E R , Die preassische S'ommimalanleihen, Jena, 1897, 
pag. 101. 

(2) È notevole ohe in Ital ia i l debito rappresentato da obbliga-
zioni cost ituisce la percentuale maggiore del l 'ammontare totale del 
debito comunale — Così ni 31 dicembre 1900 su L. 1.237.404.838 cost i -
tuenti l 'ammontare totale del debito comunale L. 597.321.861 rappre-
sentavano l 'ammontare del debito in obbl igazioni — Cfr. Annuario 
Siat. Italiano, 1905-07. 

( 3 ) C f r . K A U F M A N N , Die Kommanalfinanzen, I I , p a g . 4 4 6 — J A S T R O W , 
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L'emissione di obbligazioni da parte dei Comuni 
è disciplinata da leggi speciali, che la sottopongono 
a determinate formalità. 

Iu Inghilterra essa è regolata dal Locai Loans 
Ad, 1875 (sect. 26) e dalla sez. 52 del Public Health 
Amendment Act, 1890, in virtù dei quali le autorità 
locali possono contrarre prestiti sia per mezzo di 
certificati di obbligazione (debentures) fruttiferi, nomi-
nativi od al portatore, sia con la creazione di un 
prestito pubblico per obbligazioni redimibili alla pari 
(debenture stock), sia mediante annuiti] certificates no-
minativi od al portatore (1); ma tale facoltà è sot-
toposta alla approvazione del Locai Government 
Board (2); egualmente , in Francia l 'emissione di 
obbligazioni è sottoposta al l 'approvazione del Pre-
fetto; in Prussia, in base alla legge del 17 giugno 1833, 
è necessaria una concessione speciale su proposta 
dei ministri degli Interni e delle Finanze (3). 

§ 6. — Avendo, così, sommariamente esaminato le 
forme dei prestiti comunali, occorre ancora notare 
un elemento che si riscontra in generale in queste 
forme, e che serve a farle distinguere dalle forme dei 
prestiti dello stato : la garenzia del creditore. 

È noto che nei prestiti dello stato la garenzia 
del creditore è costituita dalle condizioni prospere 

Der stildtische Anleihemarkt, pag. ' 2 9 4 - 9 5 e pag. 3 6 2 — K A K H L E R , Die /ire,in-
sische Kommnnulanleìhcn, Jeua, IH97, pag. 102 e 1 1 2 — I . II. SCIIOOLINO, 

London, Coantg Couneil Finanee, sect III, pag. 63. 
(1) Intorno al la dist inzione tra debenture e debenture stock efr. 

HATSCHEK, o p . c i t p a g . 479, n o t a 2. 
(2) Cfr. VAUTHIEB, Il governo locale dell' Inghilterra (trad. nel la Bibl . 

del le S E . Po i . e Ainmin. , Serie I I . voi . I L I , P . 2 » , pag. 1 4 6 1 ) — K A U F -

MANN, o p . c i t . , c a p . 5 ° . 

( 3 ) C f r . K A U F M A N N , o p . c i t . , c a p . 5 ° — K A K H L E R , o p . c i t . , p a g . 7 — 

J A S T R O W , Das Stildtische Anleihemarkt, etc. , pag. 2 9 3 . 
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delle f inanze: è la fiducia, da parte dei capitalisti, in 
queste condizioni, che determina la buona riuscita 
della emissione di un prestito (1); e ciò, anzi, costitui-
sce un elemento essenziale che caratterizza il debito 
pubblico sistematico moderno (2). 

Invece nei prestiti comunali la garenzia vien for-
nita al creditore in modo concreto; ed è lo Stato che 
impone ai Comuni l'obbligo di fornir la: ciò che rende, 
sotto questo riguardo, i prestiti comunali assai più 
vicini ai mutui privati, e li differenzia dai prestiti 
dello Stato. 

Non occorre nemmeno accennare ai prestiti con-
tratti sotto forma di mutui ipotecari o con pegno, in 
cui vi ha la stessa forma di garenzia reale che si 
riscontra nei mutui privati. 

Tale forma di garenzia reale si ha nei pre-
stiti di natura privata, in quelli, cioè, rivolti alla 
creazione di pubbliche imprese, in cui alle altre si 
aggiunge anche la garenzia costituita dalla impresa 
medesima (3). 

Ma, prescindendo dalle forme di natura privata, 
occorre rilevare che anche nelle forme più evolute 
di prestiti comunali, anche in quelle che han luogo 
per mezzo della emissione di obbligazioni, viene vin-

(1) P o i c h é lo Stato è nel lo stesso tempo debi tore e custode del 
diritto, — scrive il N E B E N I U S (op. cit . , 3 ° Absch. , § 2 , pag. 3 9 2 ) , la sua 
semplice promessa ha valore di una ipoteca nei rapport i privat i . 

(2) Intorno alle fasi percorse dal debito pubblico nei r iguardi 
del le garenzie offerte al creditore cfr. ROSCHER, Finanzili., Lib. V, 
cap. I V — Sul le garenzie dei prest i t i del le città nel Medio E v o ved i 
KUSKE, Das Schaldenweseu der deutschen Stiidte im Mitteiater, pag. 70 e 
seg. — V e d i anche G E A Z I A N I , Credito Pubblico, ( in Dig. Ital., voi . V i l i , 
p. IV, pag. 731 e seg.) — Per quanto s i r i ferisce alle garenzie pei 
prest i t i del lo stato a seconda che s iano produtt iv i od improdutt iv i 
cfr. M E S S A D A G L I A , Dei prestiti pubblici, etc. cap. I, pag. 2 8 e seg. 

(3) Cfr. P L E H N , op. cit. , pag. 307-309 — D O N A L D , Mnnicipal Trading. 
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colata, in garenzia, parte delle entrate ordinarie del 
Comune. 

Così in Inghilterra il pagamento degli interessi e 
della quota di ammortamento del capitale viene ga-
rentito o da proprietà specificatamente determinate 
o dalle locai rates. 

In base al Locai Loans Act del 1875 i creditori, 
qualora l 'autorità locale non paghi entro ventini giorni 
dalla scadenza le somme dovute per un importo com-
plessivo non inferiore alle lire sterline 500, possono 
chiedere alla Gounty Court la nomina di un ricevitore 
(receiver), il quale riscuote le somme dovute insieme 
con le spese, esigendo le rates ovvero vendendo le 
proprietà date in garenzia (1). 

Nel caso in cui i prestiti siano concessi dallo 
Stato alle autorità locali, i Public Works Loan Com-
missioners devono , in virtù del Public Works Loans 
Act 1875, prender garenzia su proprietà (sotto la quale 
espressione si comprendono anche tolls, dues, rents) 
o sulle rates; e, se il debitore manchi a.1 pagamento 
nell'epoca prestabilita, essi possono, per esigere la 
somma, prender possesso delle proprietà costituenti 
la garenzia del prestito, riscuoterne le rendite, affittarle, 
venderle, ipotecarle, etc.; e se il prestito è garentito 
dalle rates, possono riscuotere queste, esercitando gli 
stessi diritti della autorità debitrice. 

In Ltalia la garenzia pei prestiti comunali è co-
stituita da delegazioni sugli agenti incaricati di riscuo-
tere, per conto dei Comuni, le sovraimposte comu-
nali alle imposte sui terreni e fabbricati (2); può 

( 1 ) O f r . BEKTOLINI, o p . c i t . , p a g . 1 6 3 - 1 0 4 — K A U K M A N N , o p . c i t . , I I , 

pag. 454-455. 
(2) Cfr. art. 4 l egge 24 aprile 1898, n. 132 — V e d i anche g l i art i -

col i 42 e 44 del Regolam. 31 dicembre 1899, n. 505. 
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essere anche costituita da delegazioni sul Tesoro dello 
.Stato per riscuotere interessi, annualità, contributi o 
canoni da esso dovuti agli enti locali mutuatari ; o 
anche mediante vincolo di usufrutto di rendita con-
solidata dello Stato o con deposito di detta rendita 
nella Gassa dei Depositi e Prestiti (1). Qualora l 'ali-
quota della sovrimposta comunale raggiunga o superi 
quella media dei comuni del Regno, e insieme alle 
altre garenzie indicate non basti a coprire le annua-
lità dei prestiti, le delegazioni a garenzia possono 
esser tratte, per la parte eccedente la sovrimposta 
disponibile portata a quel limite, anche sul provento 
del dazio di consumo, purché non ne derivi inaspri-
mento nè di tariffa, ne di numero di voci (2). 

(1) Cfr. art. 2 l egge 17 maggio 1900, ti. 173; art. 2 l egge 19 mag-
g io 1904, n. 185. 

(2) Cfr. art. 2 Legge 19 magg io 1901, n. 185. 





CAPITOLO II. 

Fonti del credito comunale 

§ 1. — Il controllo dello Stato sui Comuni p e r l a 
stipulazione dei loro prestiti si esplica anche — come 
si è accennato — nella determinazione della fonie più 
agevole e conveniente cui essi possano attingere per 
ottenere i mezzi necessari a soddisfare il loro bisogno 
di credito. 

Naturalmente i Comuni possono ricorrere al li-
bero mercato dei capitali, sia stipulando o con privati 
o con banche o istituti di credito mutui, i quali 
nella forma per nulla si differenziano dai prestiti con-
tratti dai privati cittadini, sia emettendo obbligazioni 
o nella forma diretta della sottoscrizione o per ag-
giudicazione alle case bancarie (1). 

(1) I l s istema della sottoscrizione diretta è stato spesso adoperato 
nei prest i t i contratti dalla città di Par ig i , la quale lo inaugurò col 
prestito del 1 8 5 5 — Cfr. sul r iguardo G- . C A D O U X , Les finances de la 
ville de Paris de 1798 à 1900, Cap. IV. 

G-. D E F R A N C I S C I , Prestiti comunali. 10 
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Fra gli istituti di credito che fanno anche ope-
razioni di credito comunale sono da ricordarsi le 
Casse di Risparmio, le società di assicurazione, le 
banche ipotecarie, etc., le quali o assumono l 'emis-
sione di obbligazioni comunali, o si costituiscono di-
rettamente creditrici dei Comuni (t); ma non sarebbe 
possibile nè. d ' a l t r a pa r t e , utile nominare singolar-
mente tali istituti esistenti nei diversi stati. 

Nei casi considerati l 'azione di controllo dello 
stato si esplica solo nell'esigere che sia garentito l'am-
mortamento del debito e siano determinati i mezzi per 
provvedervi, nonché i mezzi pel pagamento degli in-
teressi (2). 

Ma, in generale, i prestiti stipulati dai Comuni, 
specialmente quando siano contratti nella forma di 
mutui privati con privati creditori, dànno luogo a 
molte difficoltà, a operazioni complicate (3); e d'altra 
parte importano condizioni pili onerose per molte-
plici considerazioni, dal che deriva, ove si tratti di 
prestiti comunali di natura pubblica, un maggior 
aggravio dei contribuenti, che devono destinare una 
somma maggiore di ricchezza al pagamento degli in-
teressi; ed ove si tratti di prestiti comunali di na-
tura privata, contratti per l 'impianto e l'esercizio di 
una impresa, deriva un maggior costo del servizio 
ai consumatori, poiché i maggiori interessi, che do-
vranno esser corrisposti ai privati creditori, si tra-
durranno in un aumento delle spese di produzione, 

(1) Cfr. sug l i Ist i tuti del la specie, che si occupano del credi to co-
munale in Germania J A S T R O W , Der Stiidtische Anleihemarlct, etc., pag. 8 9 8 

E GEG, _ KAEIILKR, Die preassische Kommimalanleihen, pag. 105 e seg. 
(2) Cfr. per 1' Italia g l i art. 178 e 179 del la Legge Cora, e Prov . 

(T. U. 21 magg io 1908). 
(3) Cfr. KAUFMANH, Die Kommunaifinanzen, II, pag. 446-447. 
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e quindi, in ultima analisi, dei prezzo, a cui il Co-
mune fornirà il servizio. 

Per quanto poi si riferisce alla emissione di ob-
bligazioni è stato già osservato come essa dia luogo 
a spese notevoli, e come, pertanto, convenga sola-
mente ai grandi Comuni, che fanno delle emissioni 
per somme rilevanti, mentre non possa con vantag-
gio esser adottata dai piccoli Comuni. 

E appunto a motivo delle difficoltà, che incon-
trano i Comuni nella concessione dei prestiti quando 
si rivolgano al libero mercato dei capitali, è stata da 
alcuni proposta, speciaimente in Germania, la cosi-
detta centralizzazione del credito comunale, l'orga-
nizzazione, cioè, della offerta e della domanda anche 
in questo campo (1). 

A questo concetto, in sostanza, è ispirato nelle 
varie nazioni l'intervento delle stato diretto ad age-
volare l'uso dei credito agli enti locali, a render fa-
cile ed agevole la stipulazione di prestiti a condizioni 
favorevoli, tali che non aggravino di soverchio le con-
dizioni dei contribuenti tutti o dei consumatori delle 
imprese speciali del Comune (2). 

§ 2. — Esaminiamo ora le forme nelle quali si 
manifesta, nei vari stati, tale intervento. 

Sul riguardo si possono distinguere tre forme : 
1" Lo stato eccita istituti privati ad estendere le 

loro operazioni di credito alla concessione di prestiti 

(1) Cf. specialmente K A E H L E R , Die preassische Kommiinalanleihen — 
ID, Die Beieatnng des Reichsinvalidenfonds filr den prenssischen Kommu-
nalkredit (in Jahrbttcher filr Nat. n. Stat., 1897, D. F. , voi . XIII , pag. 737 
e s e g . ) — V e d i anche J A S T R O W , Der Stiidtische Anleihemarlct, etc. 

(2) Cf. sui vantaggi del l ' intervento del lo stato nel la concess ione 
dei prestit i ai Comuni, R E I T Z E N S T E I N , Ueber finanmelle Eonknrrenz voli 
Gemeinden, Kommnnalverbiinden und Staat (in Jahrbnch filr Gesetsgebnng, 
etc., 1887, voi . XI , pag. 115 e seg. 
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ai Comuni, regolando la loro attività diretta a questo 
scopo; ovvero favorisce la fondazione di particolari 
istituti per tale servizio. 

2" Lo stato crea istituti di credito pubblici allo 
scopo di concedere prestiti ai corpi locali; ovvero dà 
questo compito speciale ad istituti pubblici già esi-
stenti. 

3' Lo stato fornisce direttamente esso stesso i fondi 
occorrenti pei prestiti ai corpi locali (1). 

Esamineremo ora il modo concreto di esplica-
zione di queste tre forme di attività dello stato; no-
tiamo intanto questo fatto che è segno di progresso 
notevolissimo: cbe, cioè, i prestiti stipulati sotto forma 
di mutui con privati rappresentano una percentuale 
sempre minore del l ' ammontare totale dei debiti co-
munali; oggi essi vanno sempre più scomparendo, e 
invece acquistano una prevalenza sempre maggiore 
quelli contratt i con pubblici istituti, creati o eccitati 
dallo stato a provvedere al credito comunale (2). 

E questo fatto è segno di progresso, poiché di-
mostra che, mentre da un canto i Comuni più impor-
tanti abbandonano le forme di prestiti proprie dei 

(1) Cf . REITZENSTEIN, Finanze locali, p a g . 898 e s e g . — RICCA SALERNO, 
Finanze locali, pag. 896 e seg. — MAX VON HECKEL, Oemeindefinanzen — 
EHEBERB, Finanza. 

(2) Cf. per la r i levazione eli questo fenomeno in Italia la Stati-
stica dei debiti comunali e provinciali per mutui al 31 dicembre degli anni 
1896, 1899 e 1900. — I comuni i tal iani preferiscono ogg i la Cassa De-
posit i e Prest i t i quale i s t i tuto mutuante per la contrattazione dei 
prest i t i necessari al l 'assunzione diretta dei pubblici servizi , tanto 
vero che tra le proposte pervenute al la Commissiono Reale pel Cre-
dito Comunale e Prov inc ia l e nel tr iennio 1905-1907 soltanto due o tre 
contemplavano la provvis ta dei mezzi necessari al l ' impianto mediante 
mutui con ist ituti di credito d ivers i dal la Cassa predetta. — Cf. sul 
r iguardo la Relazione della Commissione Reale pel credito comunale e pro-
vinciale e per la municipalizzazione dei pubblici servizi sui lavori del trien-
nio 1905-1907, Roma, 1909, Cap. II. 
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privati, e adottano quelle che in parte son proprie 
dei prestiti dello Stato (l'emissione di obbligazioni), 
d'altro canto i Comuni medi e piccoli vengono sem-
pre più a godere di vantaggi, di agevolazioni in parte 
simili a quelle di cui gode lo Stato nella stipula-
zione dei propri prestiti : vantaggi derivanti dalla of-
ferta di credito pronta e sufficiente alla domanda dei 
Comuni. 

§ 3. — Guardando ora alle tre forme di intervento 
dello Stato teste indicate, notiamo che l 'azione di 
esso diretta allo scopo di eccitare istituti privati ad 
estendere le loro operazioni di credito anche ai Co-
muni si esplica nel concedere agevolazioni a detti 
istituti, e nello stesso tsmpo neh' avvicinare essi ed 
i Comuni in guisa che questi conoscano bene le 
condizioni, alle quali possono ottenere credi to, e 
quelli abbiano tutte le informazioni necessarie a far 
loro giudicare della sicurezza dei prestiti che con-
cedono. 

Lo Stato, in sostanza, fa quasi da intermediario 
tra gli uni e gli altri, e, avvicinandoli, rende possibile 
ed agevole lo scambio (1). 

L' esempio più luminoso di istituti di credito 
privati, che provvedono in modo notevole alla con-
cessione di prestiti ai Comuni, è dato in Francia dal 
Crédit Fonder, sorto nel 1852 ed autorizzato colla 
legge del 6 luglio 1860 ad emettere obbligazioni in 
corrispettivo dei prestiti concessi ai Comuni. Il Cré-
dit Fonder può dirsi che abbia oggi un quasi mono-
polio dei prestiti comunali, tanto che ivi lo Stato non 
autorizza la Caisse des dépòts et consignations a con-
ceder prestiti ai Comuni a un saggio di interesse 

( 1 ) Cf. sa i riguardo R E I T Z E N S T E I N , Finanze Locali, pag. 8 9 8 - 8 9 9 . 
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inferiore a quello a cui concede i prestiti il Crédit 
Fonder (1). 

In questa categoria di istituti va notato anche 
il Centralbodenkredit, il quale, tuttavia, ha una sfera 
di azione assai più ristretta, a causa della forte con-
correnza che a tale istituto fanno nella concessione 
dei prestiti comunali il Reichsinvalidenfonds, leHipothc-
kenbanken in Germania, etc. 

g 4. _ Guardando ora all'azione dello stato di-
retta alla creazione di istituti pubblici che abbiano 
come scopo della loro attività la concessione di pre-
stiti ai Comuni, troviamo che un esempio di tale 
creazione ci è offerto dal Belgio, in cui a quello scopo 
speciale è sorto l ' i s t i tu to pubblico del Crédit Com-
manal. La fondazione di esso si r iannoda alla abo-
lizione, operata colla legge del 1860, del dazio con-
sumo : la forma fu quella di una società per azioni, 
la quale da una parte presta ai Comuni le somme 
loro occorrenti contro il corrispettivo della quota di 
ammortamento e degli interessi stabiliti al 4 V3 per 
cento; e d'altra parte si procura il capitale occorrente 
a tali prestiti per mezzo dell'emissione di obbliga-
zioni a un tasso di interessi dal 3 sino al 4 Va P e r 

cento (2). Tuttavia la sfera di attività del Crédit 
Communal è limitata, poiché ad esso possono rivol-
gersi solo quei Comuni che hanno una quota di par-
tecipazione al capitale dello istituto (3). 

Come è stato notato, lo stato non solamente crea 

(1 ) C f . A L L I X , o p . c i t . — KAUFMANN , Die Kommunulfinaimen, I I , 

pag. 471-72. — La percentua le dei prest i t i comunal i contratt i col <ré-
cUt Fonder era al 1890 c irca i l 50°/„ de l la somma totale dei prest i t i . 

(2) Cf. BEITZENSTEIN, Ueber indireste Verbrauchsabgaben der Oemein-
den (in Jahrbttcher ftlr Nat. a. Stai.. 1884, N. F. , voi. I X , pag. 275-70). 

(3) Cf. KAEHLER, Die prenssischeKommnmlanleiheu, etc. , pag. 113-114 
— KAUFMANN, Die Kommunalfinamen, 11, p a g . 448. 



- 1 5 1 -

istituti, pubblici col compito esclusivo di provvedere 
al credito comunale e provinciale, ma dà a pubblici 
istituti, già esistenti ed aventi altri compiti, anche il 
compito speciale di provvedere ai prestiti dei Comuni. 

Esempio di questa categoria di pubblici istituti 
ci offre la Francia nella Caisse cles dépòts et consi-
gnations e la Germania nel Reichsinvalidenfonds. 

La prima, che in origine aveva il compito di ri-
cevere i depositi giudiziari, fu anche incaricata del-
l 'amministrazione dei fondi disponibili dello stato ed 
in particolare anche dei fondi disponibili dei Comuni 
e dei pubblici istituti; e di essi si serve per far pre-
stiti ai Comuni. 

Egualmente, il Reichsinvalidenfonds della Germa-
nia, creato con la legge del 23 maggio 1873, che am-
ministra i fondi assegnati per assicurare la sorte de-
gli invalidi, ha il compito di provvedere con tali fondi 
al credito comunale. 

Le operazioni di credito compiute da questo isti-
tuto hanno preso uno sviluppo notevolissimo, poi-
ché gran parte dei Comuni della Germania si rivolge 
ad esso pei bisogni del proprio credito (1). 

In conseguenza sono relativamente scarse le ope-
razioni di credito coi Comuni compiute da altri isti-
tuti, come d'altra parte sono scarsi i Comuni i quali 
si rivolgono direttamente al credito, attingendo ai 
capitali disponibili mercè l'emissione di obbligazioni, 

(1) Cf. sul fondo degli invalidi KAEHLEB, Die Bedentung der Reichsinva-
lidenfonds, etc. — ID, Die prenssische Kommnnalanleihen, pag. 104-105 — 
JASTKOW, Der stiidtische Anleihemarkt, etc., pag. 301 e pag. 329. — Os-
serva tuttavia il .TASTKOW (pag. 329) che la proporzione maggiore dei 
prestit i concessi dal Reichsinvalidenfonds è rappresentata dai prest i t i 
al le città p iù importanti , mentre le medie e piccole città, che avreb-
bero maggior b isogno del le agevolazioni di questo ist i tuto, vi hanno 
una scarsa partecipazione. 
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senza ricorrere alla intermediazione dello stato o del 
pubblico istituto, da esso incaricato di questa fun-
zione. 

§ 5. — Rimane ora da esaminare l 'ultima forma 
dell 'intervento dello Stato diretto a facilitare la con-
cessione di prestiti ai Comuni : quella, cioè, che si 
esplica nel fornire direttamente i fondi occorrenti per 
tali prestiti. 

L'attività dello stato, al riguardo, si può manife-
stare in due modi diversi: o lo stalo fornisce diret-
tamente i mezzi occorrenti al bisogno generale di cre-
dito dei Comuni, ovvero fornisce i mezzi occorrenti 
loro a provvedere a determinati, a speciali compiti 
d'interesse generale. 

Il primo modo di intervento si manifesta spe-
cialmente in Inghilterra; del secondo si hanno esempi 
in Francia. Nell'uno e nell 'altro caso lo stato si so-
stituisce agli intermediari privati, e, concedendo di-
ret tamente i prestiti alle autorità locali, fa sì che 
l'aggravio dei contribuenti sia più lieve di quello ar-
recato dai prestiti altrimenti stipulati. 

In Inghilterra la concessione dei prestiti da parte 
dello Stato ai Comuni venne regolata dal Public Works 
Loans Act 1875 (38 e 39 Yict. c. 89). 

Tuttavia un tal sistema esisteva già da molto 
t empo: esso venne iniziato nel 1793, tempo di grande 
miseria, in cui una legge (33 Geo III c. 29) autorizzò 
il Tesoro a conceder prestiti ai Comuni, per dar la-
voro ai poveri con la esecuzione di opere pubbliche. 
Altre leggi successive autorizzarono il Tesoro a fare 
simili anticipazioni per scopi diversi, e fra esse è no-
tevole quella del 1817 (57 Geo III c. 34) con cui fu au-
torizzata l'anticipazione al saggio d'interesse del 5 % di 
un milione e mezzo di lire sterline, e di L. st. 250.000 
in Irlanda per l'esecuzione di opere pubbliche varie. 
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Alla legge del 1817 ne seguirono altre, tra cui è no-
tevole quella del 18°24 (5 Geo IV c. 77) la quale sta-
bilì che potessero concedersi prestiti per qualsiasi 
opera di pubblico interesse che fosse autorizzata da 
un atto del Parlamento (1). 

Non è il caso di indicare tutte le leggi, che se-
guirono a quelle accennate, colle quali veniva discipli-
nata la concessione di prestiti da parte dello stato. 
Notiamo solamente che prima della già citata legge 
del 1875 l'attività dello stato nella concessione di 
prestiti ai Comuni si manifestava nel secondo dei 
due modi indicati : lo stato, cioè, forniva volta per 
volta i mezzi occorrenti ai Comuni per provvedere a 
determinati, a speciali compiti di interesse generale. 

In virtù della legge del 1875, invece, la quale ri-
formò tutto il sistema dei prestiti concessi dallo stato, 
i Public Works Loan Commissioners, da essa creati, 
possono accordare prestiti per tutti gli oggetti, pei 
quali venga data l 'autorizzazione da un atto del Par-
lamento, nonché per altri scopi speciali, riferentisi a 
lavori pubblici. 

I fondi occorrenti per tali prestiti, quando non 
vi sono eccedenze nella amministrazione finanziaria 
dello Stato, si hanno mercè l'emissione di buoni del 
Tesoro; e lo stato viene, di regola, a guadagnarvi, in 
quanto i buoni del Tesoro sono emessi ad un saggio 
d'interesse inferiore a quello a cui sono concessi i 
prestiti ai Comuni. 

Non di rado, tuttavia si verificava che lo stato, 
lungi dal guadagnare, subisse perdite notevoli, poi-
ché in condizioni del mercato monetario sfavorevoli 
poteva accadere che i buoni del Tesoro dovessero 

(1) Circa la progress iva estensione dei poteri dei Commisìioners 
c f . PHILIPPS, o p . c i t . — BERTOLINI, o p . c i t . , v o l u m e I , p a g . 5 3 4 e s e g . 
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emettersi ad un interesse maggiore di quello al quale 
venivan concessi i prestiti ai Comuni (1). A ripa-
rare a tali inconvenienti provvide una legge del 1870 
(42 e 43 Yict. c. 77), la quale stabilì che quando l'osse 
da una legge autorizzato un prestito ad un saggio 
d ' interesse inferiore al 5 %> l ' interesse del prestito, 
nonostante tale disposizione, dovesse essere deter-
minato in una cifra che comprendesse in sè e 1' in-
teresse consentito dalla legge speciale e quella cifra 
che i Commissioners of the Treasury ritenessero ne-
cessaria perchè i prestiti potessero concedersi senza 
perdita per lo scacchiere. 

Successivamente un Public Works Loans Act 
del 1897 (60 e 61 Yict. c. 51), stabilendo un eguale 
t ra t tamento per tutt i i prestiti rispetto alle misura 
degli interessi, diede alla Treasury la facoltà di (is-
sare di tempo in tempo il saggio dell'interesse dei 
prestiti futuri, garentiti sulle rates, avuto riguardo 
alla loro durata, in misura non inferiore al 2 3/ i % 
ed, in ogni modo, in quella misura sufficiente a che, 
a giudizio della stessa Treasury, il Ijocal Loans Fund 
non avesse da soffrire alcuna perdita (2). 

Come è stato notato, l'altro modo di intervento 
dello stato, quello diretto a provvedere al credito dei 
Comuni per determinati scopi speciali di interesse pub-
blico, aveva applicazione in Francia. 

Ivi esisteva la Caisse des chemins vicinaux fon-
data dalla legge 11 luglio 1868, la quale aveva il com-
pito di promuovere la costruzione di strade vicinali, 
fornendo ai Comuni i mezzi occorrenti a tale scopo. 

Alla Cassa, pel raggiungimento del proprio corn-

ei) Intorno al le perdi te del lo stato per effetto del la concess ione 

di prest i t i ai comuni , cf. PHILIPPE, op. cit . (2) Cf. BEHTOLINI, op. cit. , vo i . I l , pag. 108-0!) e 426-27. 
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pito, venne aperto un credito di 200 milioni sulla 
Caisse des dépots et consignations (una legge del 10 
aprile 1879 aumentò tale cifra di 300 milioni, di cui 200 
milioni per l 'adempimento dei compiti già stabiliti 
dalla legge del 1868: 60 milioni per nuove vie; 40 per 
le vie vicinali dell'Algeria); ed in caso di bisogno 
essa poteva emettere obbligazioni ammortizzabili in 
trenta anni (1). 

Di na tura simile era in Francia la cassa per la 
costruzione degli edifizi scolastici, fondata colla legge 
del 1 giugno 1878 e allargata dalla legge del 2 ago-
sto 1881 a Caisse des lycées, collèges et écoles primaires, 
la quale riceveva delle sovvenzioni dalla Caisse des 
dèpóts et consignations, e faceva anticipazioni ai Co-
muni nei limiti di 60 milioni di franchi per la fonda-
zione delle scuole elementari; di 50, 4 milioni pei 
licei e di 15 milioni pei ginnasi comunali. La Caisse 
des lycées, inoltre, poteva procurarsi i fondi necessari 
ai prestiti comunali mediante l'emissione di obbli-
gazioni. 

Poiché lo stato veniva a pagare una parte d'egli 
interessi dei prestiti concessi da questi due ist i tut i , 
si aveva una vera e propria sovvenzione ai Comuni. 

Tuttavia la Caisse des écoles colla legge del 20 
giugno 1885, ed anche la Caisse des chemins vicinaux 
nel 1890 furono poste in liquidazione; e io stato pre-
ferì, invece, di dare una diretta sovvenzione ai Comuni 
per quegli scopi, cui dovevan essere rivolti i prestiti, 
già concessi da quei due istituti. 

§ 6. — Prima di pòr termine al presente capitolo 
occorre dire delle forme nelle quali si manifesta in 

(1) Cfr.RKiTZENSTEiN, Ueber finanzielle Konlnrrem von Gemeindcn, e ie . , 
pag. 532. 
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Italia l ' intervento dello stato diretto a fornire ai Co-
muni i mezzi occorrenti ai loro bisogni di credito. 

L ' intervento dello stato nella concessione dei 
prestiti ai Comuni trova in Italia la sua principale 
applicazione nella istituzione della Cassa Depositi e 
Prestiti, che è un istituto pubblico, sorto con la fun-
zione speciale, se non esclusiva, di provvedere al cre-
dito dei Comuni, e, specialmente, di liberarli dai de-
biti contratti a condizioni troppo onerose. 

In virtù della legge 17 maggio 1868, n. 1270 la 
Cassa Depositi e Prestiti riceve i depositi giudiziari 
ed i volontari, ed impiega il denaro, depositato in 
essa a titolo di deposito obbligatorio o volontario 
fruttifero, in prestiti ai Comuni e alle Provincie per 
opere di pubblica utilità e per l'estinzione di debiti 
contratti a condizioni onerose; e, quando si tratti di 
Comuni rurali, concede di preferenza, in virtù della 
legge 27 maggio 1875, n. 2779, prestiti per la costru-
zione delle strade comunali obbligatorie. 

La funzione della Cassa Depositi e Prestiti, di-
retta ad agevolare l'uso del credito ai Comuni e ad 
impedire che sian gravati da prestiti contratti a con-
dizioni troppo onerose, è s ta ta allargata da leggi suc-
cessive. 

Così la legge 24 dicembre 1896, n.551 sulla uni-
ficazione dei debiti di Sicilia, Sardegna ed Elba diede 
facoltà ai Comuni Siciliani di unificare i loro debiti, 
esclusi quelli il cui interesse non eccedesse il 4 %> 
e affidò alla Cassa Depositi e Prestiti questo servizio 
di unificazione, fino a che non fosse istituita la cassa 
speciale di credito comunale. 

La Cassa Depositi e Prestiti, inoltre, fu autoriz-
zata dalla legge medesima a trasformare i mutui di 
favore da essa concessa, portanti un interesse infe-
riore al 4 °/0> in altri ammorlizzabili in cinquanta anni, 
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mantenendo i tassi della concessione originaria, ed 
a concedere prestiti ammortizzabili in cinquanta anni 
per dimissione di altri esclusi dalia unificazione. 

Inoltre la legge 19 maggio 1900, n. 173 stabilì che 
essa potesse fare prestiti ai Comuni, estinguibili in 
un periodo di tempo eguale a quello fissato dalla 
legge del 24 dicembre 1896 (50 anni) pel solo ri-
scatto di debiti esistenti al 31 dicembre 1899 (1); 
e le successive leggi 19 maggio 1904, n. 185 e 19 lu-
glio 1906, n. 364 estesero questa facoltà al riscatto 
dei debiti contratti a tutto il 1903 (2); ed autoriz-
zarono la Cassa Depositi e Prestiti a trasformare i 
prestiti concessi dalla Cassa a tutto il 31 dicem. 1903, 
eccettuati quelli per i quali i mutuatar i pagano un 
interesse inferiore al 4 %, ed a fare nuovi prestiti 
per l'esecuzione di opere pubbliche debitamente au-
torizzate (3). 

Lo Stato, oltre ad agevolare l'uso del credito in 
generale ai Comuni per mezzo della Cassa Depositi 
e Prestiti, provvede anche a che essi ottengano a 
condizioni favorevoli i mezzi necessari a soddisfare 
determinati, speciali bisogni, sia di interesse gene-
rale, sia di interesse particolare, e affida l'esercizio di 
questa funzione speciale allo stesso istituto. Esso inol-
tre nel primo caso, in cui si t rat ta di quei bisogni 
speciali che rivestono un carattere di interesse gene-
rale, divide col Comune l'onere degli interessi da pa-
garsi alla Cassa Depositi e Prestiti, il che importa 
lo stesso che se fornisse esso gratuitamente al Co-

ti) Cf. art. 4 l egge e l t . — V e d i atielie art. 12 e seg. del relat ivo 

regolamento approvato con E. D. 24 dicembre 1900, n. 501. 
(2) Cf. art. 1, L e g g e 19 magg io 1904, n. 185 e art. 1, Legge 19 

lugl io 1906, n. 364. 
(3) Cf. art. 4 l egge 19 magg io 1904. 
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mune una parte del capitale occorrente, poiché, in 
sostanza, viene ad assumere direttamente il peso di 
una parte del prestito. 

Questi bisogni speciali di interesse generale, cui 
accenniamo, si riferiscono principalmente alle opere 
di igiene, acqua potabile etc. ed alla costruzione, am-
pliamento e restauro degli edifizì scolastici. 

Quanto alle opere di igiene, acqua potabile etc. 
la legge 8 febbraro 1900, n. 50 autorizzò, al fine di 
provvedere ad esse, la Cassa Depositi e Prestiti a 
concedere sino al 30 giugno 1905 ai Comuni al disotto 
di 10 mila abitanti mutui estinguibili in trentacinque 
anni all' interesse del 3 per cento, obbligandosi lo 
stato a corrispondere alla cassa la differenza tra l'in-
teresse posto a carico dei Comuni e quello normale 
stabilito dalla legge. Il termine del 30 giugno 1905 
venne prorogato sino al 30 giugno 1915 dalla legge 13 
luglio 1905, n. 399, la quale modificò in parte la legge 
precedente, stabilendo in L. 40.000 il limite massimo 
di ogni singolo prestito, già lissato in L. 20.000 (1). 

Quanto poi alla costruzione degli edilizi scola-
stici, i Comuni possono provvedervi sino a tutto il 
1909, in virtù della legge 15 luglio 1900, n. 200, me-
diante prestiti da concedersi dalla Cassa Depositi e 
Prestiti, ammortizzabili nel periodo di trentacinque 
anni. Il peso degl'interessi è ripartito, come nel caso 
precedente, tra lo Stato ed i Comuni, in quanto questi 
corrispondono alla cassa l'interesse del 2 per cento, 
mentre la differenza tra tale saggio e il saggio di in-
teresse normale viene pagata dallo stato. Anche pei 
prestiti destinati alla costruzione degli edilizi scola-

l i ) Cf. oltre le due l egg i notate nel testo, i re lat ivi regolament i 

approvati r i spett ivamente con R. D. 10 febbraro 1001, n. 76 e 30 mag-

g io 1907, n. 569. 
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stici è stabilito il limite massimo di lire 70.000 per 
ognuno di essi (1). 

In sostanza, nei prestiti concessi pei due scopi 
notati si ha da parte dello stato una specie di sov-
venzione, così come si aveva in Francia colle due isti-
tuzioni della Caisse des chemins vicinaux e della Caisse 
des lyeées etc. 

La Gassa Depositi e Prestiti provvede anche, ol-
tre che ai bisogni speciali di credito di interesse ge-
nerale, cui abbiamo accennato, nei quali interviene il 
concorso diretto dello stato, a bisogni speciali di cre-
dito dei Comuni di interesse particolare; provvede, 
cioè, a fornir loro i mezzi necessari all' assunzione 
diretta dei pubblici servizi. 

Trattandosi qui di bisogni di credito di interesse 
particolare, non vi ha alcun concorso diretto da parte 
dello stato; si t rat ta di prestiti destinati alla fonda-
zione di pubbliche imprese, di prestiti, cioè, che, come 
abbiamo visto in un capitolo precedente, non sono 
di natura pubblica, non importano, normalmente, ab 
cun aggravio ai contribuenti; onde vien meno la ra-
gione che negli altri casi giustifica il concorso da 
parte dello stato. 

La concessione dei prestiti ai Comuni a questo 
scopo speciale d ' interesse particolare è disciplinata 
dalla legge 29 marzo 1903, n. 103, la quale stabilisce 
che la Cassa Depositi e Prestiti deve concedere, per 
gli scopi da essa indicati, prestiti ai comuni alle con-
dizioni fissate dalla legge 17 maggio 1900, n. 173. 
E nella legge del 1903, come abbiamo in altro capi-
tolo notato, si ha la conferma che i prestiti contratti 

(1) Cf., oltre la l egge c i ta ta , i l re lat ivo regolamento approvato 
con R. D. 15 novembre 1900, n. 484. 
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per la creazione di imprese municipali non sono pre-
stiti di natura pubblica, non arrecano aggravio ai 
contribuenti, in quanto gii interessi di questi prestiti 
non si computano agli effetti dell'art. 178 della legge 
comunale e provinciale, il quale stabilisce che nes-
sun mutuo può esser contratto se gli interessi di esso, 
aggiunti a quelli dei debiti e mutui di qualunque 
natura, precedentemente contratti, facciano giungere 
le somme da iscrivere in bilancio pel servizio degli 
interessi ad una cifra superiore ai quinto delle en-
trate ordinarie. 

La disposizione della legge comunale e provin-
ciale, diretta allo scopo di evitare un soverchio ag-
gravio ai contribuenti per effetto dei presliti, non 
poteva evidentemente applicarsi a quei prestiti, che, 
normalmente, nessun aggravio arrecano. 

§ 7. — Occorre infine notare altri due istituti, per 
mezzo dei quali si manifesta in Italia l ' in tervento 
dello stato diretto a provvedere ai bisogni di credito 
dei Comuni : uno di carattere generale, l'altro di ca-
rattere regionale e destinato a scopi speciali. 

Il primo è la sezione autonoma di credito comu-
nale e provinciale istituita presso la Cassa Depositi 
e Prestiti colla legge 24 aprile 1898, n. 132. 

11 concetto fondamentale, in base al quale sono 
disciplinate le funzioni di questo istituto, è — come 
per la Cassa Depositi e Prestiti — quello di alleviare 
i Comuni italiani, liberandoli dal peso di prestiti con-
tratti a condizioni troppo onerose. 

Così, esso è autorizzato a concedere prestiti per 
trasformazione e per unificazione di debiti esistenti 
a 31 dicembre 1906 (1), essendo naturalmente pre-

Ci) Cf. art. 2, l e g g e 24 aprile 1898, n. 132. 
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feriti quei Comuni che siano gravati di interessi reaii 
più aiti e che si impegnino a destinare il beneficio 
risultante dai nuovi prestiti all' alleviamento dei tri-
buti locali (1). 

La Sezione di Credito Comunale e Provinciale 
provvede a questi prestiti mediante un credito in 
conto corrente fino a due milioni, aperto ad essa 
dalla Cassa Depositi e Prestiti, ed inoltre mediante 
l 'emissione di cartelle rimborsabili per sorteggio, 
fruttanti l ' interesse del 4 % netto (2). 

I prestiti contratti dai Comuni con questo isti-
tuto sono ammortizzabili nel periodo massimo di cin-
quanta anni, e sono concessi ad un tasso di interesse 
eguale a quello dovuto sulle cartelle che la Cassa 
emette in corrispondenza del prestito concesso. 

Le leggi del 19 maggio 1904, n. 185 e 19luglio 1906, 
n. 364 estesero le funzioni di questo istituto, auto-
rizzando la concessione di prestiti per il riscatto dei 
debiti contratti in qualsiasi epoca e per la trasfor-
mazione dei prestiti concessi dalla Cassa Depositi e. 
Prestiti a tutto il 1905 e la concessione di prestiti 
nuovi da servire all'esecuzione di opere pubbliche 
debitamente autorizzate. 

La legge del 1906 limitò tuttavia la facoltà di 
emettere cartelle, riservandola ai casi di importanti 
operazioni speciali di mutui per somme eccedenti le 
disponibilità normali della Cassa Depositi e Prestiti. 

II secondo istituto, di carattere regionale e de-
stinato a scopi speciali, per mezzo del quale anche 
si manifesta in Italia l 'intervento dello stato diretto 
a provvedere al credito comunale, è la Gassa di Soc-

(1) Cf. art. 3, l e g g e eit. 
(2) Cf. art. 2, art. 11, art. 15, l egge cit. — V e d i anche i l regola-

mento relat ivo approvato con R. D. 31 d icembre 1899, n. 505. 

G. DE FKANCISCI, Prestiti commiati. 11 
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corso per le opere pubbliche in Sicilia. Questa istitu-
zione sorse nel 1843 sugli avanzi di una sovratassa 
fondiaria, imposta dal governo borbonico nel 1824 
per sopperire, insieme cogli introiti delle barriere, 
alla costruzione di strade pubbliche. Abolita nel 1841 
la sopraintendensa delle strade regie si trovò un re-
siduo attivo di poco meno di un milione di lire, che 
formò la prima base della Cassa, istituita con Regio 
Decreto del governo borbonico del 23 luglio 1843. 

Allora era stabilito che i prestiti dovessero am-
mortizzarsi in dieci anni (1). 

La Cassa venne in seguito aggregata alla Cassa 
Depositi e Prestiti con un R. D. del 4 gennaro 1872, 
coll'obbligo di tenere una contabilità separata; ma, 
in seguito a vive rimostranze dei Comuni della Si-
cilia, ne fu distaccata, e colla legge 31 maggio 1883, 
n. 1353 venne ricostituita come ente morale auto-
nomo. Essa concede prestiti coi propri fondi ai Co-
muni siciliani al saggio d' interesse del 3 %• U ser-
vizio ne è affidato al Banco di Sicilia con gestione 
assolutamente separata. 

I prestiti concessi dalla Cassa devono servire per 
esecuzione di opere di incontestabile utilità pubblica 
e specialmente di strade comunali, con preferenza di 
quelle comunali obbligatorie. La legge impone un li-
mite alla concessione dei prestiti da parte della Cassa, 
in quanto stabilisce che il debito di ciascun Comune 
verso di essa non potrà eccedere le lire cinquecen-
tomila. 

Le operazioni di questa Cassa sono relativamente 

(1) Cf. sul riguardo la Relazione Par lamentare al d i segno di 
l egge sul r iordinamento del la Cassa, presentato alla Camera dei De-
putati ne l la tornata del 5 aprile 1883 (Legis latura X V , 1. sess ione, 
1882-83, n. 85). 
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limitate, per la ragione che essa è provvista di un 
capitale non molto ampio, e la sua sfera d ' az ione è 
ristretta, non potendosi estendere fuori dei Comuni 
di Sicilia; così nel 1900, mentre l 'ammontare dei de-
biti dei Comuni italiani era di 1, 237, 404, 838 lire, 
quelli contratti con la Cassa di Soccorso ascendevano 
alla somma di 7, 956, 695 (ì). 

(1) Cf. Ammano statistico italiano , 1905-907; — Vedi anche Stati-
stica elei debiti comunali e provinciali per mutui al 31 dicembre degli anni 
1896, 1899, 1900, pag. V i i . 





CAPITOLO III. 

Amministrazione, trasformazione e convers ione 
dei debiti comunal i 

§ 1. — Le norme che regolano l 'amministrazione 
dei debiti comunali si differenziano recisamente da 
quelle che regolano l 'amministrazione dei debiti dello 
stato. Mentre infatti per questi vi ha un servizio u-
nico, una amministrazione uniforme (1), per quelli vi 
ha un servizio separato per ogni specie di prestito. 
E, per vero, l 'uniformità del servizio sarà impossibile 
nei prestiti comunali, fino a quando vi saranno di 
essi contemporaneamente forme e specie diverse, fino 
a quando, per ognuno di essi, varierà, oltre che il sag-
gio degli interessi, anche il periodo ed il sistema di 
ammortamento, la qualità dei mutuanti, etc. 

(1) Conviene notare che anche pei debit i del lo stato fu propu-
gnata la tesi della separazione dei serviz i in dipendenza del la sepa-
razione dei p r e s t i t i — c f r . MESSADAGLIA, Dei prest. /nibbi., etc. — RICCA 
SALEUNO, Di alenile questioni relative al debito pubblico; e Scienza delle Fi-
nanze, pag. 247 e seg. 
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La separazione dei servizi poi è netta e profonda 
tra i prestiti comunali destinati alla istituzione di 
pubbliche imprese da parte del Comune e gli altri 
pres t i t i : ciò che costituisce una prova della natura 
diversa delle due specie di prestiti. Pei primi, infatti, 
vi è una amministrazione assolutamente distinta ed 
indipendente per ogni industria, cui essi provvedono, 
la quale non ha alcun punto di contatto con l'ammi-
nistrazione degli altri prestiti comunali : tanto vero 
che, come è già stato notato, per la nostra legge sul-
l 'assunzione dei pubblici servizi da parte dei Comuni 
gli interessi di questa specie di prestiti non si ag-
giungono, non si cumulano cogli interessi degli altri 
prestiti per determinare il limite massimo del loro 
ammontare stabilito dalla nostra legge comunale e 
provinciale. 

Bisogna tuttavia notare che, per effetto delle nu-
merose leggi colle quali si è cercato di agevolare i 
Comuni nella trasformazione dei loro prestiti, specie 
di quelli contratt i con privati a condizioni onerose, 
si va introducendo nel servizio dei prestiti comunali 
una relativa uniformità, in quanto a debiti disparati, 
contratti a condizioni varie con creditori diversi, si 
sostituisce un debito unico, spesso con un istituto 
pubblico, pel quale a servizi diversi e distinti si so-
stituisce un servizio unico. 

Ma, poiché la trasformazione dei debiti antichi 
non avviene in modo completo, e poiché d'altra parte 
i nuovi debiti non sono sempre contratti dai Comuni 
collo stesso ente mutuante, adottando essi, a seconda 
dei casi speciali ed anche a seconda delle speciali 
disposizioni dettate dalle varie leggi riferentisi al cre-
dito comunale, forme e tipi di prestiti diversi con 
piani di ammortamento diversi e regolati da norme 
speciali e distinte, si ha sempre il fatto della distin-
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zione dei servizi, delia amministrazione non uniforme 
dei prestiti comunali. 

Si aggiunga poi che la distinzione è necessaria 
— e non potrà pertanto sparire mai — tra i prestiti 
destinati alle imprese comunali (quelli che, secondo 
abbiamo mostrato, hanno la natura di prestiti privati) 
e tutti gli altri prestiti, che hanno la natura propria 
dei prestiti pubblici, poiché gli interessi e 1' ammor-
tamento dei primi non gravano sui contribuenti, e 
pertanto non può provvedersi ad essi allo stesso 
modo con cui si provvede agli interessi e all'ammor-
tamento degli altri prestiti, il che impone la necessità 
di tenere amministrazioni distinte e separate. 

Nei riguardi dell 'amministrazione dei debiti comu-
nali occorre anche notare che il controllo dello stato 
non si arresta al momento della stipulazione, ma in 
generale continua ad esercitarsi per tutto il tempo in 
cui il prestito è in vita : lo stato, a mezzo dei propri 
organi di controllo, invigila a che siano osservate le 
norme stabilite per l 'amministrazione dei prestiti, 
per lo adempimento degli scopi, cui essi devon es-
sere rivolti, per lo stanziamento regolare della quota 
di ammortamento, etc.. Così in Inghilterra le autorità 
locali devono ogni anno presentare una relazione 
sull 'andamento generale del servizio dei prestiti, in 
conformità a quanto dispongono il Locai Loans Ad 
1875, i Public Works Loans Acts 1875-82, il Public 
Amendment Ad 1890 etc., e il controllo viene eserci-
tato dal Locai Government Board per ogni specie di 
prestiti. 

Posto che i debiti comunali hanno forme assai 
diverse tra di loro, è evidente che non possono sta-
bilirsi le stesse norme circa la cessione, il trasferi-
mento dei titoli relativi, i termini di scadenza degli 
interessi etc. 
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Pei prestiti che assumono le forme proprie dei 
mutui privati valgono, per vero, le norme che a que-
sti si applicano, quali sono stabilite dal Codice Ci-
vile. Per quelli invece che assumono le forme proprie 
dei prestiti pubblici, dei prestili dello stato, valgono 
in ordine ai titoli relativi le stesse norme che ai pre-
stiti pubblici, in generale, si applicano (1). 

Non occorre, tuttavia, insistere a lungo su queste 
modalità, intorno alle quali non può nascere alcun 
dubbio; conviene, invece, dire qualche cosa intorno 
alla conversione e alla trasformazione dei prestiti 
comunali. 

§ 2. — I prestiti comunali possono , nel corso 
della loro esistenza, rinnovarsi o mutare di forma: 
ciò può aver luogo per mezzo di due distinte opera-
zioni : la conversione e la trasformazione. 

La conversione e la trasformazione dei prestiti 
comunali mirano in sostanza alla stessa finalità : 
quella di diminuire l 'aggravio dei contribuenti, ren-
dendo minore la somma annua occorrente pel servi-
zio degli interessi e dell 'ammortamento. 

Tuttavia si t ra t ta di due diverse operazioni, le 
quali si distinguono essenzialmente, come verremo 
ora a dire. 

La conversione, intesa nel suo più ampio signifi-
cato, denota la trasformazione di un titolo di rendita 
pubblica in un titolo di altra categoria, ed, in senso 
più r i s t re t to , la mutazione di una rendita alta in 

(1) Al le carte l le del la Sezione di credito comunale e provincia le 
— stabi l isce l'art. 13 del la nostra legge 28 apri le 1898, n. 132 — e alle 
loro cedole sono appl icabi l i tutte le disposiz ioni v igent i per i titoli 
del debito pubbl ico de l lo Stato, meno l 'accettazione in pagamento 
del le imposte dirette, 
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una bassa coll'offerta ai renitenti del rimborso del 
capitale al pari (1). 

Sicché, in sostanza, la conversione importa una 
diminuzione del saggio degli interessi, a cui la quasi 
totalità dei possessori della rendita si sottomette : 
lo stato debitore offre condizioni diverse, le quali 
sono generalmente accettate dai suoi creditori, che 
pertanto rimangono tali : mutano le condizioni rela-
tive alla misura degli interessi; ma il debito, di per 
sé stesso, rimane tale quale fu costituito. 

Nella trasformazione, invece, vi ha una muta-
zione di rapporti completa ed assoluta : non sola-
mente avviene una diminuzione nella misura degli 
interessi, ma ha luogo anche la estinzione, mediante 
pagamento, di uno o più debiti e la creazione, in so-
stituzione, allo scopo di poter provvedere a tale pa-
gamento, di un nuovo debito, contratto a condizioni 
meno onerose, più favorevoli per l 'Ente mutuante. 
Quando il nuovo debito si sostituisce ad un solo de-
bito precedente si ha la trasformazione pura e sem-
plice; quando invece si estinguono debiti diversi e 
disparati, per sostituire ad essi un debito unico con-
tratto con unico creditore si ha insieme alla trasfor-
mazione la unificazione. 

Si è da taluno, così dall' Adams (2), sostenuto 
che la politica delle conversioni non ha rilevante im-
portanza per la finanza locale. Infatti, dice l'Adams, 
per mezzo della conversione si cerca dì arrecare al 
debito tali modificazioni, che apportino un migliora-
mento delle condizioni prima stabilite. Or ciò è im-
portante per lo stato, il quale in dati momenti spe-
ciali, per la necessità di provvedere a spese straor-

(1) Cfr. GRAZIANT, Istit. di So. delle Fin., pag. 627. 
(2) Cfr. ADAMS, Public Debts, Par t III , cap. 1°, pag. 312. 
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dinarie, può esser costretto ad accettare condizioni 
svantaggiose, che poi, tornate le cose allo stato nor-
male, esso ha interesse di migliorare; mentre i corpi 
locali sono sempre liberi di scegliere il momento più 
opportuno per la emissione delle loro obbligazioni, 
e perciò non possono esser costretti a subire il pa-
gamento di un'alta rata d'interesse. 

Il ragionamento dell 'Adams è inesatto, perchè an-
che i corpi locali sono spinti, in dati momenti, da ra-
gioni di necessità, che li costringono ad accettare con-
dizioni svantaggiose nella stipulazione dei loro prestiti; 
ed è, anzi, un fatto innegabile che le condizioni a 
cui sono stipulati i prestiti comunali sono di gran 
lunga più svantaggiose di quelle che accompagnano 
i prestiti dello Stato, che gli interessi dei primi sono 
assai superiori a quelli dei secondi. 

E la rata d'interesse, a cui son contratti i pre-
stiti comunali, è talora superiore assai al saggio me-
dio d ' in teresse che ricava il capitale negli investi-
menti normali; onde, nonostante nel breve periodo 
di tempo, entro il quale tali prestiti devono ammor-
tizzarsi, non sia modificato il valore della moneta nè 
avvenga una modificazione nel saggio normale dell'in-
teresse (1), si palesa sempre sommamente utile la 
conversione dei debiti comunali, cioè la diminuzione 
del saggio dell' interesse. 

Laonde la conversione, contrariamente a quanto 
ritiene l'Adams, interessa forse più la finanza locale 
che la finanza dello Stato. 

La conversione è una operazione, la quale può 
aver luogo in quelle forme di prestiti comunali, che 
più si avvicinano alle forme proprie dei prestiti dello 
stato così nella emissione delle obbligazioni. 

( 1 ) C f r . ADAMS, o p . c i t . , P . I L I , c a p . I , p a g . 3 1 3 . 
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Tuttavia vi ha, sul riguardo, questa differenza 
tra i prestiti dello stato e quelli dei Comuni : i primi 
sono per la maggior parte debiti irredimibili, e, non 
essendo fissato per essi alcun termine per la restitu-
zione del capitale, lo stato può sempre valersi del 
diritto, proprio di ogni debitore, a norma delie leggi 
civili (1), di procedere, quando lo voglia, al rimborso 
del capitale; e pertanto esso può sempre offrire ai 
propri creditori l 'alternativa o di riceversi subito il 
capitale ovvero di contentarsi di un interesse minore. 

Nei debiti redimibili, invece, che son quelli propri 
dei Comuni, è stabilito un termine, pel rimborso, e 
quindi (a differenza dei mutui semplici privati, resti-
tuibili alla scadenza del termine pei quali secondo 
la nostra legge civile è possibile la restituzione del 
capitale dopo cinque anni dal contratto, quando por-
tino un interesse maggiore della misura legale, nono-
stante qualsiasi patto contrario) (2), si potrebbe pro-
cedere alla restituzione anticipata del capitale sola-
mente quando nel contratto relativo il Comune . s i 
fosse riservata la facoltà di procedere alla restitu-
zione con anticipo (3). 

Tuttavia varie leggi hanno derogato a questo 
principio, autorizzando i Comuni a procedere al rim-
borso anticipato dei loro debiti, e quindi la conver-
sione dei debiti comunali è sempre l'esercizio di una 
facoltà, che o il Comune si è riservata specialmente 
come condizione espressa del contratto o del titolo 
mercè il quale essi furono costituiti, ovvero viene 
concessa mercè una legge speciale, che autorizza l'o-

(1) Cfr. art. 1783 del nostro Cod. Civ. 
(2) Cfr. art, 1832 Cod. Civ. 
(3) Cfr. art. 18Ì13 Cod. Civ. 
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perazione non ostante qualsiasi disposizione di legge 
o patto in contrario (1). 

In Inghilterra il diritto alla conversione dei de-
biti comunali venne espressamente garantito dal Pu-
blic Health Amendment Act, 1890. 

Casi di conversione dei debiti comunali si incon-
trano nelle città più importanti, che hanno un esteso 
consolidato redimibile : diverse conversioni sono state 
fatte a Parigi ed in altre città della Francia (2); e 
così anche a Berlino, i cui antichi prestiti, che ori-
ginariamente erano al 5 °/0 o al 4 '/2 %, furono con-
vertiti al 4 e quindi al 3 1/2 °/0 (3); e in altre nume-
rose città della Germania, in cui, egualmente, gli an-
tichi debiti sono stati per la maggior parte conver-
titi al 4 o al 3 »/t % (4). 

Bisogna poi notare che generalmente nei debiti 
comunali ha luogo in unica operazione la conversione 
e la trasformazione, in quanto da una parte si offre 
ai portatori delle antiche obbligazioni, che si vogliono 
rimborsare, un diritto di preferenza per la sottoscri-
zione delle nuove obbligazioni che si emettono per 
r imborsare le altre, si dà loro la alternativa o di ri-
ceversi la restituzione del capitale, o di accettare i 
nuovi titoli, che portano un saggio di interesse mi-
nore, e fin qui si ha, così, il fatto della conversione; 
d 'altra parte, poi, a quelli che non si valgono del di-
ritto di preferenza loro accordato, qualunque sia il 

(1) Circa la legal i tà del la convers ione di debiti redimibi l i quando 
non sia stata espressamente r iservata la facoltà del rimborso ant ic i -
pato efr. H. J. LEVI, Étnde Économiqne, financière et juridique de la con-
verlibilité des emprunts en obligations ainortissables, Paris, 1905. 

(2 ) C f r . KAUFMANN, Die Kommunalfinunzeu, I I , p a g . 4 7 3 - 7 4 . 

(3) Cfr. LOENING, Die Verwaltung der Studi Berlin in den Jahren 
1882-1888 (in Jahrbtlcher filr Nat. a. Stai.-. 1892, D. F. , voi. 3, p. 115 e seg). 

(4) Cfr. KAEHLER, Die jtreussische Kommunalanleihen, pag. 18-86 e 99. 
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loro numero, si restituisce il capitale da essi prestato, 
ed il Comune si procura i mezzi a ciò occorrenti 
colla stipulazione di un nuovo prestito, che ha luogo 
mercè l'emissione di nuove obbligazioni : si ha, qui, 
in tal guisa il fatto della trasformazione, cioè la so-
stituzione di un debito nuovo ad un antico, contratto 
a condizioni più onerose. 

Così notiamo, in via di esempio, la conversione, 
operata nel 1898 dalla città di Parigi, del prestito 
contratto nel 1886. 

Essa, avvalendosi del diritto riservatosi di rim-
borsare con anticipo i titoli emessi nel 1886, emise 
nel 1898, in sostituzione delle obbligazioni del 1886, 
che portavano un interesse di 12 franchi per ogni 
obbligazione rimborsabile a 400 franchi, nuove obbliga-
zioni rimborsabili a 500 franchi con l'interesse annuo 
di 10 franchi, ed ai portatori del titolo del 1886 concesse 
un diritto esclusivo di sottoscrizione pel periodo dal 15 
settembre al 15 dicembre 1898, scorso il quale periodo 
si misero in vendita le obbligazioni non sottoscritte 
da essi (1). 

Questa unione dei due fatti (conversione e tra-
sformazione) in unica operazione serve anche a di-
stinguere e differenziare essenzialmente le conversioni 
operate dallo stato da quelle operate dai Comuni. 

Poiché lo Stato opera la conversione del suo con-
solidato, quando le condizioni generali del mercato 
dei capitali, lo stato della pubblica finanza ed altre 
speciali circostanze fanno ritenere con molto fonda-
mento che i possessori del titolo che si vuole con-
vertire si sottometteranno alla riduzione degli inte-

(1) Cfr. L E T O U B N E D R , La dette municipale à Paris — D a questa ope-
razione, scrive i l LETOUBNEUB, P a r i g i trasse nn guadagno di circa 
vent i mi l ioni . 
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ressi, e non si presenteranno ad esigere ii rimborso 
del loro capitale; laonde una conversione, cbe provo-
casse un notevole rimborso di capitale, sarebbe una 
operazione mal riuscita, cbe eserciterebbe una sini-
stra influenza nelle condizioni delle finanze dello Stato. 

Invece nel caso della conversione operata dai Co-
muni, la quale è in pari tempo trasformazione dei 
prestiti comunali, non è necessario per la buona riu-
scita della operazione che i portatori del titolo che 
si vuol convertire non si presentino al rimborso. Per 
quelli che non si presentano si verifica la conversione; 
a quelli poi che si presentano al rimborso si resti-
tuisce senza danno o difficoltà il capitale, poiché il 
Comune si procura i mezzi a ciò occorrenti mediante 
la stipulazione di un nuovo prestito, che ha luogo 
colla emissione di nuovi titoli, portanti un interesse 
minore. Onde, mentre nel caso dello Stato il numero 
maggiore o minore dei possessori di rendita che non 
si acconciano alla riduzione degli interessi e chie-
dono il rimborso del capitale esercita una influenza 
notevole e decisiva per le sorti delle finanze dello 
stato, nel caso dei Comuni, qualunque sia il numero 
dei possessori di titoli che si presentano pel rimborso 
anticipato del capitale, nessuna influenza nociva ne 
risentiranno le finanze comunali, poiché in sostitu-
zione si emettono altri titoli, che sono collocati presso 
altre persone, e che forniscono ai Comuni i mezzi 
per pagare i loro antichi creditori. 

Naturalmente, però, i Comuni possono operare 
la conversione, cioè la emissione di nuovi titoli por-
tanti un interesse minore in sostituzione di altri, 
che si ritirano, portanti un interesse maggiore quando 
le condizioni generali del mercato dei capitali, il sag-
gio degli interessi che si ritraggono da altri investi-
menti pubblici e privati, la fiducia, il credito mag-
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giore o minore di cui godono i Comuni emittenti 
facciano prevedere che le nuove obbligazioni, emesse 
ad un saggio di interesse minore, possano essere 
tutte collocate, in guisa che sia possibile al Comune 
estinguere le precedenti obbligazioni, e possano av-
vantaggiarsene le finanze comunali. 

§ 3. — Come è stato accennato, la conversione 
dei prestiti comunali può aver luogo in quelle forme 
che sono anche proprie dei prestiti dello Stato, così 
nella emissione delle obbligazioni. Invece per tutte 
quelle forme, che più si avvicinano alle forme proprie 
del credito privato, la diminuzione di aggravio delle 
finanze comunali, la diminuzione nel saggio degli in-
teressi può aver luogo mercè la trasformazione, cioè 
la creazione di un nuovo debito ad un saggio di in-
teresse minore e la estinzione correlativa di uno o 
più debiti antichi, contratti ad un saggio di interesse 
maggiore. 

Come pel caso della conversione, anche per quello 
della trasformazione, trat tandosi sempre di debiti Re-
dimibili, nei quali è pattuito un termine pel rimborso, 
è necessaria una legge speciale., che autorizzi la resti-
tuzione anticipata nonostante qualsiasi disposizione 
di legge o patto contrario. 

In Italia, come è stato accennato, mentre l'arti-
colo 1832 del Cod. Civile stabilisce che il debitore 
può sempre dopo cinque anni dal contratto restituire 
le somme portanti un interesse maggiore della mi-
sura legale nonostante qualsiasi patto contrario, il 
successivo articolo 1833 dichiara che tali disposizioni 
non sono applicabili ai contratti che stabiliscono le 
restituzione per via di annualità comprendenti gli 
interessi ed una quota destinata alla restituzione 
progressiva del capitale, nè a qualunque altra spe-
cie di debito contratto dallo stato, dai Comuni o da 



— 1 7 6 -

altri corpi morali colle autorizzazioni richieste dalle 
leggi. 

Tuttavia, questa eccezione introdotta dalle leggi 
civili pei prestiti ammortizzabili periodicamente e 
specialmente pei prestiti comunali si ravvisò ingiu-
stificata, poiché, si disse, la facoltà conferita al debi-
tore privato nell' interesse privato dello stesso deve 
a fortiori applicarsi nell 'interesse pubblico a debiti 
contratti da semplici rappresentanti degli enti col-
lettivi (1). 

Già la legge del 24 dicembre 1896 sui debiti delle 
isole (art. 4) e quella dei 1898 (art. 2 comma 2) dero-
garono alle disposizioni della legge civile, concedendo 
ai Comuni la facoltà del riscatto, malgrado il patto 
contrario, dei debiti già contratti, limitando tuttavia 
questa facoltà ad un quinquennio dalla pubblicazione 
della legge. 

Tale facoltà venne poi estesa dalla legge 17 mag-
gio 1900, n. 173, la quale all' art. 1 rese applicabile 
ai prestiti comunali senza restrizione 1' art. 1832 del 
Cod. Civile, abrogando espressamente il secondo 
comma dell' art. 1833, nonché il comma primo nella 
parte relativa ai contratti che stabiliscono la resti-
tuzione per via di annual i tà , quando l ' interesse cal-
colato nelle annuali tà di rimborso superi la misura 
legale. 

Sicché in virtù della legge del 1900 i Comuni 
possono procedere in modo più completo alla trasfor-
mazione dei loro debiti, liberandosi da pesi troppo 
onerosi. 

(1) Cfr. la Relazione della Giunta Generale del Bilancio sul disegno ih 
legge sulle modificazioni della legge 24 aprile 1898, n. 132 sui provvedi-
menti del credito comunale e provinciale (in Atti Parlamentari, Leg i s la -
tura X X , 2* Sess. , 1898-99, N. 101). 
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In Inghilterra, egualmente, i corpi locali hanno 
il cosidetto «right of reborrowing », cioè il diritto di 
rivolgere un nuovo prestito alla estinzione di una 
precedente emissione. 

Anche pei prestiti comunali che assumono le 
forme proprie dei mutui privati si potrebbe concepire 
la possibilità della conversione, in quanto il Comune, 
valendosi della facoltà di rimborso anticipato, deri-
vantegli o da patto speciale o dalla legge potrebbe 
offrire al suo o ai suoi creditori l 'alternativa o di 
rimborsare il capitale o di pagare un interesse mi-
nore; e qualora i creditori o il creditore accettassero 
l'interesse minore rimarrebbe in vita il debito antico 
a condizioni mutate; si avrebbe una forma di con-
versione. 

Ma ciò non si verifica, di ordinario, nella pratica, 
poiché le leggi che autorizzano i Comuni al rimborso 
anticipato espressamente dispongono che siano estuiti 
i debiti precedenti e creato il nuovo debito "con un 
nuovo periodo di ammortamento, che si inizia dal 
giorno della trasformazione: esse provvedono ai mezzi 
coi quali i Comuni possono far fronte al rimborso : 
mezzi che sono generalmente forniti da istituti pub-
blici a ciò specialmente destinati, e che abbiamo pas-
sato in rassegna nel capitolo precedente. 

Di tal guisa i Comuni si rivolgono a questi isti-
tuti, e pertanto i creditori antichi vengono completa-
mente rimborsati; non si offre loro quella alternativa, 
ma si restituisce puramente e semplicemente il capi-
tale da essi mutuato, mentre si crea in pari tempo 
un nuovo mutuo con un altro creditore, che è il pub-
blico istituto : si ha, così, il fenomeno della tra sfor-
mazione nel suo significato più genuino. 

La trasformazione, invece, che si è detto conve-
nire alle forme dei prestiti comunali che più si avvi-

ci-. DB FRANCISCI, Prestiti comunali. 12 



— 1 7 8 -

cinano a quelle proprie dei mutui privati, può ope-
rarsi anche in quelle forme dei prestiti, che si avvi-
cinano alle forme proprie dei prestiti dello stato: così 
possono essere trasformati anche i prestiti contratti 
mercè l'emissione di obbligazioni, in quanto si può 
procedere al rimborso anticipato di tali obbligazioni, 
provvedendo a tale rimborso per mezzo di un nuovo 
mutuo, il quale può contrarsi a condizioni più van-
taggiose con un istituto pubblico. 

Manca, in tal caso, l 'elemento della conversione, 
appunto perchè, non avendo luogo altra emissione 
di nuove obbligazioni da parte del Comune, nessuno 
dei portatori delie antiche obbligazioni può rimanere 
creditore del comune : tutti vengono rimborsati, il de-
bito antico viene completamente es t into , ed in sua 
vece si crea un nuovo debito con un unico creditore, 
diverso dai creditori precedenti. 

Talvolta il nuovo debito può contrarsi dal comune 
con un istituto pubblico, il quale si procura i mezzi 
occorrenti a provvedere ai bisogni di credito del co-
mune mercè l'emissione di obbligazioni (come fa in 
Italia la sezione di credito comunale e provinciale); 
ed in tal caso si ha, in ultima analisi, la sostituzione 
ad obbligazioni, già emesse dal comune, di nuove ob-
bligazioni, che vengono emesse dai pubblico istituto. 
Ma neanche in tal caso può dirsi che si verifichi il 
fatto dalla conversione, perchè le obbligazioni emesse 
dal comune vengono tutte rimborsate, onde il debito 
verso i portatori di esse si estingue completamente; 
mentre, d'altra parte, le nuove obbligazioni vengono 
emesse in nome proprio dal pubblico istituto, il quale 
è debitore diretto verso coloro che acquisteranno 
le nuove obbligazioni, essendo, d'altra parte, in pai-i 
tempo creditore del Comune, a cui vien concesso il 
nuovo prestito. 
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Così in Italia la già citata legge del 24 aprile 1898, 
n. 132 creò la sezione di credito comunale e provin-
ciale allo scopo della trasformazione dei prestiti co-
munali, autorizzandola a provvedere a ciò mercè la 
emissione di obbligazioni : e tra i prestiti che pos-
sono essere trasformati son compresi quelli costituiti 
da obbligazioni al portatore, per la trasformazione 
dei quali sono stabilite formalità speciali (1). 

La trasformazione dei prestiti comunali può avere 
come fine non solamente la diminuzione del saggio 
degli interessi, ma talora anche ed esclusivamente 
lo allungamento del periodo di ammortamento. An-
che in questa forma si ha tuttavia il fine di alleviare 
le finanze dei Comune, poiché, stabilendosi un pe-
riodo di ammortamento più lungo, diventa in propor-
zione minore la somma annua che il Comune deve 
pagare come quota di ammortamento. 

Questa specie di trasformazione ha luogo quando 
nei prestiti precedenti sia stato stabilito un periodo 
di ammortamento inferiore a quello, che lo stato au-
torizza i Comuni di fissare pei nuovi prestiti, e 'che 
pertanto vien considerato come periodo normale. 
Essa in sostanza ha lo scopo ;di stabilire in tal modo 
una certa uniformità nelle condizioni dei prestiti 
comunali. 

Così la nostra legge 24 aprile 1898 stabilì pei 
prestiti da concedersi dalla sezione di credito co-
munale e provinciale un periodo di ammortamento 
massimo di cinquanta anni, e come conseguenza, per 
quel criterio di uniformità, autorizzò la Cassa Depo-
siti e Prestiti a trasformare i mutui di favore, da essa 
concessi in base a leggi speciali a determinati Co-

l i ) Cfr. i l cit. regolarti. 31 dicembre 1899 per 1' esecuzione del la 
l egge sudetta, art. 26, 41, 74. 
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munì e Provincie, in altri mutui ammortizzabili in 
cinquanta anni dal giorno della trasformazione, man-
tenendo fermi i saggi e le altre condizioni della con-
cessione originaria (1): disposizione questa che si 
trova già nella legge 24 dicembre 1896, n. 55 sulla 
unificazione dei debiti di Sicilia, Sardegna ed isola 
d'Elba (2). 

Naturalmente non potrebbe operarsi una tra-
sformazione di questa specie quando il periodo di 
ammortamento fosse quello che vien ritenuto come 
nonnaie per tutt i i prestiti comunali; poiché un pe-
riodo più lungo si t radurrebbe in gravi inconvenienti 
per gli esercizi finanziari futuri dei Comuni, che sa-
rebbero così più a lungo gravati del peso del debito; 
e per questo motivo essa non è permessa, general-
mente, dallo stato, la cui vigilanza si esplica anche 
Dell'impedire che sia fissato nei prestiti comunali un 
periodo di ammortamento troppo lungo. 

La trasformazione del prestito, per la quale sia 
variato il solo periodo di ammortamento, mentre re-
stino immutate tut te le altre condizioni del contratto, 
può importare che al precedente o ai precedenti cre-
ditori ne sia sostituito uno diverso. 

Essa però può essere anche operata in confronto 
allo stesso creditore, ciò che ha luogo p. es. in Italia 
nei riguardi della Cassa Depositi e Prestiti in virtù 
della ricordata disposizione dell'art. 23 della legge 24 
aprile 1898. 

Or in quest 'ultimo caso si potrebbe pensare che, 
più che una trasformazione, nel suo vero significato, 
si abbia una conversione, in quanto il creditore non 
sarebbe rimborsato del suo capitale, ma si adatte-

(1) Cfr. art. 22 l e g g e cit. 
(2) Cfr. art. 23 del la l egge citata. 
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rebbe a condizioni diverse per l'impiego di esso nel 
prestito comunale. 

Tuttavia bisogna considerare che nel caso esa-
minato, che riguarda pubblici istituti, a cui lo stato 
dà la facoltà di procedere a quella specie di trasfor-
mazione, manca l'alternativa, che costituisce l'elemento 
essenziale della conversione nel suo significato pro-
prio : quegli istituti trasformano puramente e sem-
plicemente i prestiti da essi concessi, concedendo un 
periodo di ammortamento maggiore, il quale comin-
cia a decorrere ex-novo dal giorno della trasforma-
zione. Si tratta, insomma, di un caso speciale, che 
non si applica a tutti i creditori dei Comuni, ed in 
cui non si possono ravvisare gli elementi della con-
versione, che si applica ai portatori di titoli pubblici, 
cui si dà la scelta o di riceversi il capitale o di ac-
conciarsi alle nuove condizioni fissate. 

In Italia varie leggi, alle quali abbiamo già ac-
cennato, hanno dato ai comuni la facoltà di proce-
dere alla trasformazione dei loro debiti, allo scopo 
di alleggerirli del peso di debiti contratti a condi-
zioni troppo onerose : così prima la legge del 24 di-
cembre 1896 sulla unificazione dei debiti di Sicilia, 
Sardegna ed isola d 'Elba; poi la legge del 24 aprile 
1898, e successivamente quelle del 17 maggio 1900; 
del 19 maggio 1904, n. 185, del 29 dicembre 1904, 
n. 676; del 13 luglio 1905, n. 400, del 19 luglio 1906, 
n. 364. 

Per effetto delle trasformazioni operate in esecu-
zione di queste leggi ed anche delle condizioni sem-
pre più favorevoli concesse dalla Cassa Depositi e 
Prestiti pei nuovi mutui fatti ai comuni si è mani-
festato in Italia il confortante fenomeno del graduale 
abbassamento del saggio degli interessi dei prestiti 
comunali. 
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Così nel 1900 risultava che la più gran parte dei 
debiti comunali portava un interesse non eccedente 
il 5 %• Infatti i mutui ad interesse non eccedente 
il 5 °/„ ammontavano a L. 549, 639, 760; quelli ad 
interesse non eccedente il 6 % ammontavano a 
L. 71, 269, 084; quelli sino al 7 % ammontavano a 
L. 14, 533, 432; quelli al disopra del 7 % ammonta-
vano a sole L. 3, 524, 746 (1). 

Come si vede l 'ammontare dei debiti comunali è 
in rapporto inverso della misura degli interessi. 

Ed è notevole che, mentre nel 1885 i debiti co-
munali ad interesse, inferiore al 5 % ammontavano 
a sole L. 196, 253, 696, nel 1900 raggiungevano la 
cifra sopra indicata di L. 549, 639, 760; aumento, 
questo, che è di gran lunga maggiore dell 'aumento 
totale dei debiti comunali, e che non ha con esso 
alcun rapporto, poiché a tale aumento corrisponde 
una correlativa diminuzione dell 'ammontare dei de-
biti contratti ad interesse maggiore (2). 

La diminuzione nel saggio degli interessi dei de 
biti comunali, del resto, è un fenomeno che si mani-
festa, oltre che in Italia, in tutte le principali nazioni, 
così in Inghilterra, in Francia, in Germania, etc. 

In Francia il saggio degli interessi dei prestiti 
concessi dalla Caisse des dépòts et consignations era 
nel 1877 del 5 °/„ ; ma fu successivamente ridotto 
al 4 V2 , al 4 , al 4 4 /4 , e quello del Crédit Fonder 
dal 5.50 % fu ridotto nel 1875 ai 4.50; in Germania i 
prestiti del Fondo degli invalidi sono concessi all'in-
teresse dal 4 al 4 l/2 "/„; in Inghilterra i Public Works 
Loan Gommissioners prestano ai saggio di interesse 

(1) Cfr. Statistica dei debiti comunali e provinciali per mutui al 31 
dicembre degli anni 1896, 1899, 1900, pag. X V I I . 

(2) Cfr. Statistica cit. — Vedi anche l'Annuario Stai. Ita/,, 1005-07. 
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medio del 3 72 %, partendo da un minimo del 2 3/ i °/0 

per arrivare ad un massimo del 4 i / i (1). 
E guardando ai prestiti contratti per mezzo della 

emissione di obbligazioni, si vede anche in essi una 
diminuzione progressiva del saggio degli interessi. 
Così il consolidato comunale di New York porta l'in-
teresse del 2 '/2 °/o; quello di Brooklin del 3 °/0; a Ber« 
lino il prestito che portava l'interesse del 4 % fu con-
vertito nel 3 7 , o/o ; a Zurigo vi ha 1' interesse del 
3 V2 °/o etc. (2). 

(1) Essi noi 1901-02 prestarono ad un sagg io medio di 3 / 3 s 7 r f % 
» » 1902-03 » » » » » » 31 5 81 d » 
» » 1903-04 » » » » » » 3 / 5 s 9 rf » 
» » 1904-05 » » » » » » 3 / 9 s 2 d » 
» » 1905-06 » » » » » » 3 ; 13 s 0 rf » 

Cfr. il Thirty-second animai Report of the Public Works Loan Boaro, 
1906-07, London. 

(2) Cfr . CÒHN, Finanzia. 





CAPITOLO IV. 

Ammortamento dei debiti comunal i 

§ 1. — La questione dell' ammortamento è stata 
discussa a lungo pei prestiti dello stato, e general-
mente si è riconosciuta la opportunità di esso, per 
la ragione che , attenuandosi in tal modo la cifra 
dei debiti, si rialza il credito pubblico, si migliorano 
le condizioni della finanza, e si agevola la via alla sti-
pulazione di nuovi prestiti in momenti di bisogno (1). 

È noto come siano stati proposti vari metodi 
per effettuare l 'ammortamento, e tra essi il più antico 
sia quello comunemente attribuito al Gould e al Price, 
consistente nella istituzione di una cassa autonoma 
di ammortamento, dotata di un fondo intangibile che, 
destinato alla compra dei titoli e rafforzato dalla effì-

( 1 ) Cfr. RICCA SALERNO, Scienza delle finanze, pag. 2 5 2 - 5 3 . Su l la ne-
cessità del l 'ammortamento, vedi p. es . , NEBENIUS, Ueber die Herabse-
tznng der Zinsen der offentlicchen Schulden, Stuttgart , 1837—Cfr. anche 
MESSADAGLIA, Dei prestiti pubblici, etc, pag. 17, 
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cacia dell' interesse composto, dovrebbe compiere il 
riscatto della rendita (1). 

Oggi gli errori che si nascondono nel concetto 
del Price appaiono a tutti evidenti; ma, in ogni modo, 
non è il caso d'intrattenerci su di essi, nè di dire 
intorno agli altri sistemi proposti per l 'ammortamento 
dei debiti dello stato. 

Quel che invece è bene rilevare è che gli scrit-
tori hanno ritenuto che, pur essendo opportuno l'am-
mortamento, lo stato non debba legarsi in modo as-
soluto le mani colla scelta di determinate forme di 
debito e col i 'assumere obblighi di ammortamento 
precisi; poiché vi possono essere delle circostanze, pel-
le quali non sia necessario e nemmeno conveniente 
l 'ammortamento, in quanto esso richiederebbe, p. es. 
la creazione di nuovi debiti (2). 

Per queste ragioni sono preferite dallo stato le 
forme di debito pubblico irredimibile, e per queste 
ragioni l 'ammortamento dei prestiti dello stato è sem-
pre libero, volontario, non legato ad alcun piano spe-
ciale, non vincolato ad alcun obbligo determinato (3). 

Si scorge in conseguenza come anche pel fatto 
dell 'ammortamento i prestiti comunali si ditferenziino 
dai prestiti dello stato. 

Poiché, mentre in questi l 'ammortamento è libero, 

(1) Cfr. sul r iguardo , p. es., MAC CULLOCH, A Treatise on the Priit-
ciples cinti Practical Influence of Taxation, etc, P . II, cap. 8", pag. 446 e 
seg . — CUOHEVAL-CLAIUGNY, Essati sur l'amortissement et sur les emprunis 
d'États, Par i s , 1886, cap. I. 

(2) WAGNER, Ordinamento della Economia finanziaria, etc, pag. 482 e 
seg.—LEROY BEAULIEU, Scienza delle Finanze, pag. 964 e seg.—PFKIFFER, 
Die Staatseinnahmen, voi . II, S t u t t g a r t , 1886, X Theil , cap. 3", 
pag. 582-83. 

(3) Lo stato — dice lo STEIN (Lehrbnch, pag. 350) ha i l diritto, non 
i l dovere d i ammortizzare i propri debit i . 
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volontario, in quelli è coatto, obbligatorio : i Comuni 
non possono contrarre debiti irredimibili, e, come è 
stato già accennato, il controllo dello stato si esplica 
anche nel vigilare perchè i Comuni, quando stipu-
lano un prestito, stabiliscano il periodo di ammor-
tamento, entro il quale tale prestito dovrà essere 
estinto. 

La ragione di tale distinzione è stata da noi già 
accennata altrove. Guardando la cosa da un punto 
di vista astratto, potrebbe invero ritenersi che le 
stesse ragioni, per le quali non si ritiene conveniente 
che lo stato si leghi a tassativi obblighi di ammor-
tamento, militino in favore dei Comuni, potendo sup-
porsi che in determinate circostanze il peso dell'e-
stinzione del debito riesca troppo grave pei contri-
buenti del Comune. 

Ma, ove si guardi alla natura e alle condizioni 
speciali della finanza locale, che si trova confinata 
entro limiti relativamente angusti, si scorge il motivo 
pel quale si reputa necessario l 'ammortamento obbli-
gatorio. Questo, infatti, se impone un maggior peso 
che grava sugli esercizi finanziari più vicini alla sti-
pulazione del prestito, permette che gli esercizi fu-
turi siano completamente liberi da tal peso, e per-
mette così che le risorse del Comune, relativamente 
limitate, possano in futuro in misura maggiore de-
stinarsi alla soddisfazione dei bisogni collettivi au-
mentati di numero e di estensione. 

Si tratta, in sostanza, anche qui dell'applicazione 
del principio della utilità comparativa, che, come pre-
siede alla stipulazione del prestito, cioè al trasferi-
mento della ricchezza dai capitalisti ai contribuenti, 
determina fa estinzione di esso, cioè il trasferimento 
delia ricchezza dai contribuenti ai capitatisti. 

I contribuenti, infatti, preferiscono destinare oggi 
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una somma maggiore al servizio del prestito — che 
contiene in se, oltre agli interessi, una quota di rim-
borso di capitale — ; poiché, data la quant i tà di ric-
chezza, relativamente limitata, che essi posson desti-
nare alla soddisfazione dei bisogni collettivi, cui deve 
provvedere il Comune, possono oggi provvedere alla 
soddisfazione di tali bisogni, e potranno in futuro, 
estinto il debito e avendo così un margine maggiore, 
soddisfare i bisogni collettivi divenuti più estesi; 
mentre, ove oggi destinassero pel prestito una som-
ma minore (sufficiente pei soli interessi), sarebbe, sì, 
assicurata la soddisfazione dei bisogni collettivi pre-
senti, ma rimarrebbe incer ta , dubbia la completa 
soddisfazione dei bisogni collettivi futuri, ovvero, per 
tale soddisfazione, sarebbe necessario un aggravio 
tributario corrispondentemente maggiore e, pertanto, 
troppo oneroso. 

Così l'utilità relativa dei contribuenti spiega l'ob-
bligatorietà dell 'ammortamento dei prestiti comunali: 
si tratta, in sostanza, del confronto tra 1' aggravio 
tributario presente e l'aggravio futuro ; e si procede 
al rimborso graduale e progressivo, perchè, ove così 
non si facesse, i contribuenti dovrebbero sopportare 
nel futuro un aggravio tributario corrispondentemente 
aumentato: aggravio che essi valutano troppo oneroso. 

§ 2. — Fin qui nel considerare il fatto dell' am-
mortamento ci siamo riferiti esclusivamente ai pre-
stiti comunali che importano un aggravio ai contri-
buenti, a quelli che abbiam chiamato prestiti di na-
tura pubblica. Ma, come è stato già esaminato, vi è 
tutta una categoria di prestiti comunali, che si diffe-
renzia essenzialmente da questi, in quanto non im-
porta alcun aggravio ai contribuenti : sono quelli che 
abbiam chiamato prestiti di natura privata. 

Or è evidente che, a seconda che si tratti del-
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l 'una o dell'altra categoria di prestiti comunali, ne 
derivano conseguenze diverse nei riguardi dell'am-
mortamento, appunto per la ragione che le somme 
occorrenti a tale ammortamento, così come quelle 
necessarie al servizio degli interessi, nel primo caso 
gravano sui contribuenti, mentre nel secondo caso 
gravano sulle imprese, cui i prestiti medesimi son 
destinati. 

Ora questa distinzione ha delle conseguenze im-
portanti sia nei riguardi della questione fondamentale 
della necessità od opportunità dell 'ammortamento ob-
bligatorio, sia anche nei riguardi delle modalità, della 
durata, delle forme dell 'ammortamento medesimo. 

Per quanto si riferisce alla questione della ne-
cessità od opportunità dello ammortamento obbliga-
torio, le ragioni che abbiamo sopra esposto giustifi-
cano tale necessità od opportunità nei riguardi dei 
prestiti comunali di natura pubblica, ma tali ragioni 
non potrebbero evidentemente avere applicazione in 
riguardo ai prestiti comunali di natura privata, nei 
quali si provvede col prodotto delle imprese al ser-
vizio degli interessi e dell 'ammortamento. 

Per quest 'ultima categoria .di prestiti l 'ammorta-
mento può sembrare meno necessario per la ragione 
che alla passività del debito, rappresentata dall' am-
montare degli interessi che bisogna pagare per esso 
corrisponde una attività, rappresentata dal prodotto 
delle imprese cui il prestito è stato destinato; in con-
seguenza può pensarsi che nessun danno possa de-
rivare in futuro per effetto del prestito ai contri-
buenti, i quali sono completamente estranei ad esso. 
Ne, d'altra parte, si potrebbe ancora pensare, la per-
sistenza del debito potrebbe ravvisarsi pericolosa per 
alcuno, per la ragione che gli interessi troverebbero 
sempre il loro riscontro nel prodotto; al loro paga-
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mento non dovrebbe mai provvedersi col ricorrere ad 
altre fonti di reddito. 

Tuttavia, nonostante queste ragioni, anche nei 
prestiti comunali di natura privata, anche nei pre-
stiti impiegati a scopo produttivo ha luogo l'ammor-
tamento obbligatorio. 

La necessità dell 'ammortamento, qui, dipende di-
ret tamente dalia natura speciale dei prestiti. Essi 
sono prestiti di na tura privata, sono — come abbiamo 
altrove accennato — prestiti propri della impresa co-
munale, e pertanto l 'ammortamento deve aver luogo 
come ha luogo pei prestiti investiti da privati nelle 
industrie private: le stesse ragioni militano nell'un 
caso e nell'altro. 

Il capitale investito nelle imprese viene diretta-
mente ammortizzato dal prodotto, che da esse si ot-
tiene, e quindi, in corrispondenza, una parte del 
prodotto lordo si detrae per la quota di ammorta-
mento. 

La vita delle imprese non è eterna, per quanto 
possa avere una durata indefinita, e le sorti di essa 
possono mutare col variar dei tempi; donde la neces 
sita, da parte dell'imprenditore, sia esso un privato 
cittadino, sia il Comune, di restituire il capitale preso 
a prestito, via via che si riproduce, insieme cogli in-
teressi, nel prodotto. 

Mentre dunque nel caso dei prestiti comunali di 
natura pubblica l 'ammortamento si spiega in base 
all'utilità relativa dei contribuenti, in base alla loro 
valutazione comparativa dell'aggravio presente e del 
futuro; nel caso dei prestiti comunali di natura pri-
vata si spiega come conseguenza necessaria dell' in-
vestimento produttivo del capitale: investimento che 
riproduce cogli interessi la quota di capitale, che in 
corrispondenza si ammortizza. 
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§ 3. — Esposti i concetti generali intorno all'am-
mortamento dei prestiti comunali, in riguardo anche 
alle due specie di essi, conviene ora dire brevemente 
dei principi, in base ai quali vien determinata la du-
rata del periodo di ammortamento; e anche qui bi-
sogna aver riguardo separatamente, alle due specie di 
prestiti comunali, sia a quelli di natura pubblica che 
a quelli di natura privata. 

La questione della durata del periodo di ammor-
tamento dei prestiti di natura pubblica ha dato luogo 
a molte discussioni. Si è detto, infatti, che, se questo 
periodo è troppo breve, per quanto possa ammettersi 
che tale brevità tende ad arrestare l 'aumento dei de-
biti (1), non può negarsi che i contribuenti vengono 
ad essere gravati immediatamente in maniera ecces-
siva, mentre i loro successori dopo pochi anni sa-
ranno liberi ed esenti da ogni peso (2), godendo, 
così, gratuitamente dei vantaggi prodotti dai sacrifizi 
dei contribuenti del passato (3); se, ai contrario, il 
periodo di ammortamento è troppo lungo, si verificano 
inconvenienti opposti : si viene a far gravare, cioè, sui 
contribuenti futuri il peso di una spesa che è andata 
a vantaggio dei contribuenti presenti, e di cui i futuri 
non si avvantaggeranno forse che in piccola parte; e 
nello stesso tempo si arresta o si ostacola il pro-
gresso del Comune, la cui azione viene inceppata dal 
peso del debito, e finalmente si incoraggia la prodi-
galità dei corni locali, i quali più facilmente si ab-
bandonano a spese stravaganti, quando conoscono 
che ne sopporteranno il peso solamente in piccola 

( 1 ) C f r . KJERSHAW, ( i n Report on Repagm., Min. of Evici., Q . 2 8 — E L L T S , 

( ivi , Q. 2078). 
( 2 ) C f r . BASTABLE, o p . c i t . , L i b . V , c a p . V I I I . 

( 8 ) TAYLOR, (in Report on Repagm., Min. of Evid., Q . 3 1 3 6 ) . 
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parte (1). Ove poi si tratti di prestiti comunali di na-
tura privata, un troppo breve periodo di rimborso 
sarebbe dannoso, in quanto richiederebbe una mag-
giore quota annua per 1' ammortamento e gli inte-
ressi del prestito che arrecando un aumento delle 
spese di produzione, provocherebbe in ultima ana-
lisi un aumento di prezzi, il quale si potrebbe tra-
durre in una restrizione di consumo a danno del-
l' impresa, e, d ' a l t r a parte, in un danno dei con-
sumatori . 

In sostanza, considerando la questione da un 
punto di vista più preciso, avuto riguardo ai prestiti 
di natura pubblica e alla natura delle finanze locali, 
può dirsi che, quando il periodo del rimborso fosse 
troppo breve, dovrebbe esser sottratta periodicamente 
in quel periodo una parte rilevante delle risorse 
del Comune pel servizio del prest i to, in guisa che 
riuscirebbe poi difficile provvedere alla soddisfazione 
degli altri bisogni collettivi senza un ulteriore ag-
gravio tributario — ulteriore aggravio che lo Stato 
non consentirebbe ai Comuni di imporre. Quando, 
invece, il periodo del rimborso fosse troppo lungo, 
il servizio del prestito graverebbe a lungo nel fu-
turo nei bilanci comunali, ed i contribuenti futuri, 
pertanto, sarebbero costretti a destinare sempre pel 
servizio del prestito una parte della loro quota di 
ricchezza impiegata alla soddisfazione dei bisogni 
pubblici, cui deve provvedere il Comune, mentre si 
t rovano di fronte a nuovi, più intensi bisogni collet-
tivi, cui quella quota di ricchezza potrebbe destinarsi 

(1) Cfr. PHILIPPS, op. cit . « It i s th is latter feature— scrive il 
Ph i l ipps , r i ferendosi al la spinta al la prodigal i tà esercitata da un 
lungo per iodo di nmmortamento — probably more than any otl .er, 
w h i c h account for the enormous indebtedness of locai authori t ies ». 
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ove il prestito fosse già stato completamente ammor-
tizzato, fosse estinto (1). 

In conseguenza nei prestiti comunali di natura 
pubblica la durata del periodo di ammortamento 
deve essere fissata in tal misura che siano conciliati 
gli interessi dei contribuenti presenti e dei contri-
buenti futuri (2). 

Per queste considerazioni si ritiene da molti che 
il periodo del rimborso non debba eccedere una ge-
nerazione (calcolando come una generazione un nu-
mero di anni da trenta a quaranta) per la ragione 
che è probabile che alla fine di questo periodo le 
autorità locali si troveranno in presenza di nuovi, 
più estesi bisogni, onde è opportuno che i debiti 
siano estinti dentro questo periodo. (3J. Da altri si 
stabilisce invece come limite massimo il periodo cor-
rispondente a due generazioni (4). 

Bisogna tuttavia considerare che i prestiti pub-
blici dei Comuni sono spesso impiegati in lavori pub-
blici, nella creazione di opere pubbliche improduttive 
di reddito. In questo caso la durata del rimborso di 
essi vien determinata in base a due principi distinti: 
da una parte il principio che il rimborso del prestito 
non debba protrarsi al di là del tempo, nel quale si 
manifestano gli effetti utili dell'opera pubblica, che, 
cioè, tale periodo debba approssimativamente corri-
spondere alla durata della vita utile dell'opera mede-
sima, e dall 'altra parte il principio di evitare sia un 

(1) Cfr. Report on Repagm., pag. I V , n. 6. 
(2 ) Cfr. B A K E R , (in Report on Repagm., Min. of Evid., Q . 2 6 3 8 ) . 

(3) Cfr KERSHAW, in Report on Repagm., Min. of Evid., Q. 12. 
(4) Cfr. S. H. TURNEB, Depreciation and Sinknig Fnnds in Mnnicipal 

Undertakmgs ( in Economie Journal, march 1904). 

G. DE FRANCISCI, Prestiti comunali. 13 



— 1 9 4 -

soverchio aggravio dei contribuenti presenti, sia un 
indebito aggravio dei contribuenti futuri (l). 

E precisamente in base al concetto di evitare un 
indebito aggravio ai contribuenti futuri il periodo di 
rimborso dei prestiti pubblici comunali è general-
mente più breve di quello stabilito pei prestiti di na-
tura privata, che, come tali, non importano alcun ag-
gravio ai contribuenti (2). 

Accennato ai criteri in base ai quali va deter-
minato il periodo di ammortamento dei prestiti co-
munali di natura pubblica, occorre dire dei criteri 
che regolano il periodo di ammortamento di quelli 
di natura privata. 

Considerando che questi non importano aggravio 
ai contribuenti, si comprende facilmente che non 
possa qui imperare il principio di evitare un sover-
chio od indebito aggravio sia ai contribuenti del pre-
sente, sia a quelli del futuro. Eliminato questo principio, 
rimane l'altro, cui si è sopra accennato, e che ha qui pie-
na e quasi esclusiva applicazione : il principio, cioè, 
che la dura ta del prestito deve esser corrispondente 
alla durata degli effetti utili, alla durata della vita 
della impresa produttiva, in cui il prestito medesimo 
è stato investito (3). Questo criterio trova il suo fon-
damento nel fatto che l 'ammortamento del debito av-

(1) Cfr. Report on Repagm., e tc , pag. IV. 11. 6 — V e d i a n c h e KER-
SHAW, ( iv i . Quest . 299 e seg. ) — ROBINSON, ( iv i , Quest . 1115 e 1248). 

(2) Cfr. LEK, ( in Report on Repupm., Min of Eviti, Q. 22.18 e 2289). 
(3) S i v e g g a sul r i g u a r d o ADAMS, Public Debts, P . I l i , cap. I, 

pag . 314—Cfr . anche TITRNER, Depreciation and Sinking Fiiitds etc — 
JEEVES, (in Report on Municipal Trading, 1000, Min of Eviti., Q. 8139 — 
WATERLOW, ( i v i , Quest . 3703-03) — WELTON, (in Report on Municipal Tra-
ding, 1903, Min of Evid., Quest . 456 e s e g —CARVER. ( iv i , Quest . 3:)81 
e 3139) — KKRSHAW, (in Report on Repagm., Min. of Evid., Quest . 12 
e 280 e s e g . — E L U S , ( iv i , Quest , 2125)— LAWSON, ( iv i , Quest . 3ll42), 



viene col prodotto delle industrie medesime; e perciò, 
se dal prodotto si deve trarre la quota di rimborso 
di capitale, è necessario che, quando è venuta meno 
la vita delle imprese, il debito sia già stato estinto, 
poiché in caso diverso si dovrebbe provvedere al rim-
borso delle ulteriori rate di capitale non ancora pa-
gate colle contribuzioni generali dei cittadini : sareb-
bero, così, gravati tutti i contribuenti non per la sod-
disfazione di bisogni collettivi, ma per la soddisfa-
zione di bisogni individuali, di bisogni speciali di sin-
goli consumatori (1). 

In conseguenza il periodo di ammortamento dei 
prestiti comunali di natura privata può essere più o 
meno lungo, a seconda che la durata della impresa 
sia più o meno lunga, ma, generalmente, esso è più 
lungo del periodo di rimborso dei prestiti comunali 
di natura pubblica, nei quali entra come criterio de-
terminante l 'a l t ro principio di evitare un soverchio 
aggravio ai contribuenti presenti e ai futuri. 

I criteri in base ai quali si determina anticipa-
tamente la durata probabile della vita della impresa 
per stabilire la durata del periodo di ammortamento 
del prestito variano da industria ad industria ; e ge-
neralmente l 'autorità che autorizza la stipulazione 
del prestito si vale dei risultati dell'esperienza di casi 
simili, del parere di tecnici, etc. 

Naturalmente, si t ra t ta sempre di un calcolo di 
probabilità, che talora può fallire; onde qualche volta 
si è verificato il caso di imprese che non siano du-

ci) L ' A D A M S (Public Debts, pag . 3 1 5 - 3 1 4 ) s c r i v e che i deb i t i comu-
nal i per scopi produt t iv i devono r imborsars i so l l ec i tamente , ma c h e 
i l r imborso d e v e essere tanto so l l ec i to quanto lo possano s o p p o r t a r e 
g l i in t ere s s i de i consumator i . 
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rate pel periodo di tempo pel quale è stato stabilito 
l 'ammortamento del prestito (1). 

Tuttavia questa eventualità, di carattere eccezio-
nale, è difficile che accada quando nelle imprese pro-
duttive sia stabilito e detratto dal prodotto lordo, 
oltre al fondo di ammortamento, il fondo di riserva 
per la ricostituzione del capitale, d'impianto e di eser-
cizio, il cosidetto Depreciation Fund. 

Il Depreciation Fund è stato talora confuso col 
Sinking Fund, e pertanto non sarà inutile dire bre-
vemente della sua na tura e della sua funzione nelle 
imprese produttive di reddito. 

La distinzione è chiara : il Depreciation Fund è 
quel fondo di riserva occorrente alla ricostituzione 
del capitale di impianto e di esercizio (macchine, etc.) 
che si logora, che va posto fuori uso per l ' introdu-
zione di nuovi metodi più perfezionati etc.; mentre 
il Sinking Fund è il fondo che serre per rimborsare 
il capitale, che è stato preso a prestito per 1' avvia-
mento e l'esercizio della impresa (2). 

I municipi inglesi, che in misura maggiore dei 
municipi di altre nazioni hanno assunto l 'esercizio 
di imprese produttive di reddito, non tutti detraggono 
dal prodotto lordo e costituiscono, oltre del fondo di 
ammortamento del capitale prestato, il Depreciation 
Fund, il quale non è obbligatoriamente imposto dalle 
autorità, che autorizzano i prestiti (3). 

(1) Cfr. KEKSIIAW, in Report 011 Repagm., Min of Eoid., Quest. IH. 
(2) Cfr. EEI.LS, (in Report on Man. Trad., 1903, Min of End., Q. 3329 

— CARVER (ivi , Quest. 3390) — Ei.ua, (iti Report on Repagm., Min. of 
Evid., Quest. 2122). 

(3) Occorre però notare che fra i sugger iment i dati dai Setect 
Committee on Repagment of Loans del 1902 vi ha quel lo elle s ia impo-
sta come condizione di autorizzazione dei prestiti i l Depreciation Fnntl 
— Cfr. il Report on Repagm., pag. X X I I , n. 4—Vedi anche sul r iguardo 
JOHN HOLT SCHOOLING, London Conntg Colludi Finance, Sect. VI, pag. 122. 
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I municipi che non hanno il Depreciation Fund 

ragionano in base a questo concetto : che, poiché la 
vita della impresa è l'elemento essenziale che deter-
mina il Sinking Fund, in conseguenza il Sinking Fund 
è il Depreciation Fund (l). 

Se si dovessero stabilire e 1' uno e 1' altro, essi 
dicono, la vita della impresa sarebbe posta in calcolo 
due volte, e i contribuenti presenti e futuri sareb-
bero posti in condizione di grande diseguaglianza, 
perchè, mentre i primi avrebbero il peso dei due fondi, 
i secondi sopporterebbero solo il peso del Deprecia-
tion Fund. 

Quelli che, invece, oltre del Sinking Fund hanno 
il Depreciation Fund, dicono che questo è neces-
sario, poiché, ove non fosse stabilito, quando per 
effetto del Sinking Fund il prestito fosse stato rim-
borsato, sarebbe contemporaneamente logorato il ca-
pitale investito nella impresa sotto forma di mac-
chine, etc.; e pertanto per la continuazione dell' -im-
presa sarebbe necessario prendere a prestito un nuovo 
capitale: il che importerebbe perpetuare i prestiti co-
munali a scopo produttivo, trasformarli da prestiti 
temporanei in prestiti perpetui (2). 

E facile rilevare come in sostanza le prime ar-
gomentazioni non abbiano fondamento, in quanto, 
specialmente trattandosi di imprese produttive di red-
dito, non è il caso di parlare di aggravio dei contri-
buenti, per la ragione che il Sinking Fund e il De-
preciation Fund sono tratti dal prodotto della impresa, 
e possono tradursi, se mai, in aumento di costo del 

(1) Cfr. FELLS, (in Report on MIDI. Trad., 1903, Min. of End., Que-
st. 3511) — BATESON (ivi , Quest, 2667-82). 

( 2 ) C f r . TOENER, Depreciation and Sinking Fands — PERO ? A S H L E Y , 

Municipal Policg and State Control, 
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prodot to , e quindi in un aggravio, non dei contri-
buenti tutti , ma dei consumatori. 

Bisogna d'altra parte considerare che, ove si sta-
bilisca il Depreciation Fund, la vita della impresa viene 
ad avere una durata che può dirsi indefinita, in quanto 
il capitale di impianto e di esercizio si rinnova con-
tinuamente, a misura che va logorandosi. 

Ciò esercita una influenza notevole sulla durata 
del periodo di rimborso del prestito ; poiché, se la 
durata della impresa viene ad al lungarsi , può cor-
rispondentemente allungarsi il periodo di rimborso, 
in base al criterio fondamentale che tale periodo 
viene determinato dalla durata della vita della im-
presa (1). 

E, per effetto di questo allungamento presso che 
indefinito della vita della impresa, viene a rendersi 
quasi impossibile quella eventualità cui sopra accen-
navamo : che, cioè, il periodo del rimborso del prestito 
venga per circostanze imprevedute ad eccedere la 
durata della vita della impresa. 

Ed è chiaro, in conseguenza, che il Sinking Fund 
non deve necessariamente corrispondere, per la du-
rata, col Depreciation Fund, poiché il primo può 
estendersi per una durata maggiore ed esser pagato, 
perciò, non già solamente dalla prima generazione, 
ma anche dalla successiva (2), il che fa venir meno 
quella diseguaglianza tra contribuenti presenti e fu-
turi supposta da coloro che negano la necessità del 
Depreciation Fund. 

Naturalmente, in certe imprese, in cui il logoro 
del capitale è minimo e può esser riparato colle spese 

(1) Cfr. CHKISIIOLM, (in Report on Repagm., Min. of Evid., CJ. '2711 e 
seg. e 2731). 

(2) Cfr. TUK.NER, Depreciation aniI Smlcing Funds, 
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ordinarie di manutenzione, vien meno la necessità del 
Depreciation Fund; ma in ogni altro caso esso è ne-
cessario, in quanto impedisce che i prestiti comunali, 
di lor natura temporanei, si trasformino in prestiti 
perpetui (l). 

Quando esso esiste accanto al Sinking Fund, la 
vita della impresa, che viene così ad avere una du-
rata indefinita, costituisce, ben si comprende, il limite 
massimo della durata del prestito ; ma a tale limite 
non si giunge per ragioni di opportunità, e, sebbene il 
periodo del rimborso possa essere, e non di rado è, 
più lungo di quello stabilito pei prestiti comunali di 
natura pubblica, tuttavia generalmente si fa corri-
spondere ad un numero di anni comprendente in 
se due generazioni (calcolata — come sopra accen-
nammo— ogni generazione in t renta o quaranta anni). 

Dall'esame, così compiuto, dei criteri, in base ai 
quali va determinata la durata del periodo di rim-
borso dei prestiti comunali a seconda che siano di 
natura pubblica o privata, si rileva chiaramente che 
nell'un caso ha, in sostanza, applicazione un criterio 
di carattere finanziario (evitare un soverchio od in-
giusto aggravio ai contribuenti attuali e ai futuri), 
nell 'altro caso ha applicazione un criterio di carat-

(1) Su l la necessità del Depreciation Fund cfr. anche SCHOOLING, 
London Gomiti] Conncil Financé; Sect. VI, p i g . 122 e seg. e Sect . V I I , 
pag. 1 4 0 — B I V E R A T , Le socialisme municipal en Angleterre, P . I L I , cap. 
I V , pag. 5 4 7 e seg. 

Nel regolamento per l 'esecuzione del la l e g g e i ta l iana 29 marzo 
1903, n. 103 sul la assunzione d iret ta dei pubbl ic i serv iz i da parte de i 
Comuni, approvato con E. D. 10 marzo 1904, n. 108. all 'art. 63 è s ta-
bi l i to che fra g l i e lementi del costo del serv iz io deve comprenders i 
anche « una quota per la cost i tuz ione di un fondo di ammorta-
mento per la r innovazione e r icost i tuzione del capitale d ' impianto , 
quota che deve risultare da a l iquote percentual i del costo dei s i n g o l i 
beni cost i tuent i i l capitale d' inpianto. 
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tere economico (la correlazione della durata del pre-
stito colla durata della vita della impresa) : criteri di-
versi, i quali si spiegano come necessaria conseguenza 
della diversa natura delle due specie di prestiti. 

§ 4. — Occorre ora dire brevemente dell' applica-
zione pratica, che di questi criteri è stata fatta da 
parte delle autorità, che esercitano la vigilanza, il 
controllo sulla stipulazione dei prestiti comunali. 

In Inghilterra il periodo fissato dal Parlamento, 
entro il quale devono rimborsarsi i debiti comunali, 
varia generalmente da un minimo di dieci anni (1) 
ad un massimo di sessanta anni (2). 

Alle scopo, anzi, di impedire che le autorità ot-
tenessero, per mezzo di private bills, prestiti rimbor-
sabili entro un periodo di tempo eccessivamente 
lungo (3) fu votato nel 1882 uno Standing or der ( 173 
A.), il quale dispose che non potesse concedersi un 
termine di rimborso eccedente i 60 anni, o spropor-
zionato alla durata dell'opera, cui dovesse destinarsi 
il prestito (4). 

Il termine massimo di 60 anni trovasi stabilito 
nel Public Health Act del 1875 (5); tut tavia altre leggi 
successive stabiliscono un limite diverso : così il Mu-
nicipal Corporalions Act del 1882 stabilisce un pe-

l i ) Il l imi te mass imo di dieci anni si trova ne l la l egge dei po-
v e r i del 1834, e r iguarda le somme che potevano essere prese a pre-
st i to dagl i overseers o dai guardians. Tale l imi te fu, tuttavia, esteso 
da l egg i success ive , così esso fu portato a trenta anni dal Poor Law 
Amendment Act del 18<58 e dall ' Union Loans Act 18(59 (32 e 33 Vic t e. 45)-

(2) Cfr. KERSHAW, in Rep. on Repagm , Min. of Evid., Quest. 5. 
(3) Cfr. sul rigua.ido PUILIPPS, op. cit . — Vedi anche LITHIBY in 

Report on Repagm., Min. of Evid., Quest. 628. 
(4) Cfr. FELI.S, in Report on Man. Trad. 190:s, Min. of Evid., Q. 3337. 
(5) I l Public Health Act del 1848, invece, s tabi l iva pei prestiti un 

l imite mass imo di r imborso di trenta anni. 
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riodo massimo di 30 anni (l), egualmente il Locai 
Government Act 1888 (2). 

Nel caso poi di prestiti concessi dai Public Works 
Loans Commissioners il termine massimo è più breve: 
esso è fissato in cinquanta anni. Ove nessun termine 
sia fissato dallo special Act relativo al prestito che i 
Commissioners possono concedere, il periodo massimo, 
in virtù del Public Works Loans 1875, modificato dal 
Public Works Loans Act 1890 (62 e 65 Vict cap. 54), 
è fissato in trenta anni (3). A seconda poi che il 
termine sia maggiore o minore è diverso il saggio 
degli interessi. Così, quando il periodo di rimborso 
non eccede i 30 anni, il saggio degli interessi è 
del 3 1/ i % ; quando non eccede i 40 anni, il saggio 
è del 3 l/2 % ! quando non eccede i 50 anni, il sag-
gio è del 3 : i / j%- Con un tal sistema, naturalmente, 
si cerca di abbreviare il periodo del rimborso dei 
prestiti, concedendo tanto più bassi saggi di inte-
resse, quanto più breve è il periodo. 

Entro questi limiti massimi, poi, che abbiamo 
indicato, viene di volta in volta stabilita una diver-
sità di periodo a seconda della diversità degli scopi 
cui sono rivolti i prest i t i ; e generalmente vien fat ta 
una triplice distinzione : a) prestiti rivolti all 'ac-
quisto di terra; b) prestiti investiti in imprese pro-
duttive di reddito; c) prestiti rivolti a scopi impro-
duttivi. 

Pei prestiti delia prima categoria è stabilito il 
limite massimo di sessanta anni (4), e da alcuni si 

(1) Cfr. Report on Repagm., etc, Appendix u. 1 A, pag. 268 e seg. 
(2 ) C f r . BEKTOLINI, o p . c i t . , v o i . I I , p a g . 2 2 7 . 

(3) Cfr. Repoit on Repagm., Append ix 32. L ' A c t del 1875 fissava 
questo periodo in vent i anni. 

(4) Cfr. KERSHAW, in Report on Repagm., Min. of End., Q. 172 e seg. 



sostiene anche che tale limite potrebbe anche essere 
esteso e portato sino a cento anni (1) ; pei prestiti 
della seconda categoria, che son quelli da noi chia-
mati di natura privata, tenendo per base il principio 
della vita utile della impresa, si tien fermo il limite 
di sessanta anni, limite che, specialmente per quanto 
si riferisce ai prestiti per la costruzione di case ope-
raie, si ritiene da alcuni dovrebbe, egualmente, es-
sere esteso a cento anni, data la natura speciale dei 
prestiti, che non arrecano alcun aggravio ai contri-
buenti (2); ma esso è poi variato a seconda delle di-
verse imprese; così è generalmente di 60 anni per la 
impresa dell'acqua, di trenta per l ' impresa del gas 
e dei t ramways (3), di 30 anni per la luce elettrica, 
etc. (4); finalmente, pei prestiti della terza categoria, 
che son quelli da noi detti di natura pubblica, si so-
stiene da taluno che debba esser fissato un periodo 
massimo più breve in base al concetto dello aggra-
vio dei contribuenti futuri , e cioè un periodo mas-
simo di quaranta anni (5); tuttavia è stabilito un 
periodo diverso a seconda dei vari scopi, così per 
fognature 60 anni, per miglioramenti stradali da 40 

(1) Cfr. BOTTERWORTH , In Report on Repagm., Min. of Evid., Que-
st. 2 4 7 0 — L E E , ( ivi . Quest. 2 2 3 3 ) — A n c h e I ' A V A M S , (Public Dcbts, pag. 
3 1 4 - 3 1 5 ) r i teneva che por questa speciale categoria di prestiti potesse 
stabil irsi un periodo di r imborso p iù lungo, principalmente pel mo-
t ivo che si tratta di invest iment i nei quali non vi ita depreziamento. 

(2) Cfr. lo Statement oj M.r HAWARD, (in Report on Repagm., Ap-
pendix 17, pag. 367 e seg.) — V e d i anche ivi l 'Appendix N. 20 ( Wor-
king Class Dwellings), pag. 377-78, e WATERLOW, (in Report on Man. 
Trad., 1900, Min. of Evid., Quest. 3708-09. 

(3) In base al Tranfrags Act 1870 (Sect. 20), il periodo massimo 
dei prestit i p e r l a costruzione di l inee tramviar ie 6 di trenta anni. 
Cfr. JEKILL, Memorandum, etc (in Report on Repagm., Append ix N. 2). 

(4) Cfr. L E E , (in Report on Repagm., Min. O/ Evid., Quest 2 2 3 5 - 3 6 ) 

— B O T T E R W O R T H , ( iv i , Quest. 2 4 7 2 ) . 

(5) Cfr. LEE, (ivi , Quest. 2238). 
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a 60 anni, per costruzione di edifici, ospedali etc. 60 
anni (1) etc. 

Per la Scozia le varie leggi fissano generalmente 
il periodo di trenta anni, salvo alcune speciali ecce-
zioni; nelV Irlanda sono stabiliti gli stessi periodi fis-
sati per l 'Inghilterra. 

Sicché, in sostanza, nel Regno Unito i prestiti co-
munali non possono essere contratti per un periodo 
eccedente i sessanta anni; ed è notevole che la com-
missione nominata nel 1902 per indagare e riferire 
sulle condizioni del rimborso dei prestiti comunali 
propose nelle sue conclusioni che il limite massimo di 
trenta anni, fissato dal Municipal Corporations Act 1882, 
dal Locai Government Act 1888 e dal Municipal Corpo-
rations (Ireland) Act 1843, fosse portato a sessanta anni, 
secondo è stabilito dal Public Health Act del 1875 (2). 

In Francia il periodo di ammortamento dei pre-
stiti comunali è generalmente fissato in trenta anni, 
specie quando essi siano concessi o direttamente 
dallo stato o dai pubblici istituti da esso creati a que-
sto scopo: talora è limitato a dodici anni (3). Così 
pei prestiti speciali concessi dalla Caisse des chemins 
vicinaux e dalla Caisse des lycées collèges et écoles 
primaires era fissato il termine di trenta anni. 

Per un periodo maggiore, è necessario un de-
creto speciale di autorizzazione del Presidente della 
Repubblica, sentito il Consiglio di Stato (4). 

(1) Cfr. BUTTEEWOBTH, ( iv i , Quest. 2473). 
(2) Cfr. Report on Repagm., pag. X X I I . 
(3 ) C f r . EHEBEKG, o p . e i t . — R E I T Z E N S T E I N , Finanze locali, p a g . 9 0 1 

— KAUFMANN, Die Kommunalfinansen, I I , p a g . 4 6 3 e s e g . 

(4) Secondo la l egge 24 lug l io 1866 il l imite mass imo era dod ic i 
anni, e per un periodo maggiore occorreva un decreto del capo de l lo 
Stato, sentito i l Consigl io di Stato. Questo periodo fu a l lungato f ino 
a trenta anni dalla l e g g e 5 aprile 1884 e da quel la del 7 aprile 1902. 
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In Prussia è fissata per l 'ammortamento una quota 

annua percentuale sulla somma costituente il prestito, 
la quale varia dall'I all' 1 Vs /°0 (I). 

In Italia il termine massimo di ammortamento 
è generalmente di cinquanta anni. 

La legge 17 maggio 1863 sulla Cassa Depositi e 
Prestiti fissava il periodo di rimborso dei prestiti in 
25 anni; e la successiva legge 27 maggio 1875 esten-
deva tale periodo a trenta anni, quando si trattasse 
di prestiti fatti a comuni rurali per la costruzione di 
strade comunali obbligatorie (2). 

La legge del 24 dicembre 1896 sulla unificazione 
dei debiti di Sicilia, Sardegna ed isola d' Elba stabi-
liva infine per l ' ammortamento quello che è oggi il 
periodo normale, cioè cinquanta anni. Tale é infatti 
il periodo fissato dalle successive leggi 24 aprile 1898 
sulla istituzione della sezione di Credito Comunale 
e Provinciale (3); 17 maggio 1900 (4), 19 maggio 1904 (5); 
13 luglio 1905, n. 400, e 19 luglio 1906, n. 364. 

Pei prestiti contratti per scopi speciali e autoriz-
zati da leggi speciali, così quelli per la costruzione 
di opere di igiene e quelli per la costruzione di edi-
fizi scolastici, è stabilito un periodo più breve, e cioè 
di trentacinque anni (6). 

(1) Cfr. REITZKNSTKIN, Finanze locali, — KAEHI.EK , Dir preussiclte 
Kommnnalanleihen, pag. LÓ e seg. — KAUFMANN, Dir Konununaljinanzen, 
IT, pag. 478 e seg. 

(2) Cfr. art. 18 l egge elt. 
(3) Cfr. art. 7 l egge cit. 
(4) Cfr. art. 4 l egge cit. 
(5) Cfr. art. 5 l e g g e cit. 
(6) Cfr. art. 1 l egge 8 febbraro 1900, n. 50 e art. 1 l egge 13 lu-

g l io 1905, n. 399 sui mutui di favore per opere ig ien iche comunal i , 
ed art. 2 l egge 15 g iugno 1900, n. 260 sui prestit i per la costruzione 
di edi l iz i scolast ic i — Per l'art. 3 del la l e g g e 13 lug l io 1905 il per iodo 
di r imborso nei casi di assolata necessità può essere esteso a c in-
quanta anni, 
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La ragione della maggiore brevità del periodo di 

rimborso si comprende facilmente ove si pensi che 
nei mutui concessi per questi scopi speciali lo stato 
partecipa al l 'onere finanziario, arrecato dal seivizio 
dei prestiti; e pertanto le finanze comunali possono 
sopportare il maggiore aggravio, prodotto dalla mag-
giore brevità del periodo di ammortamento. 

Notiamo, infine, che pei prestiti concessi dalla 
Gassa di soccorso per le opere pubbliche in Sicilia è 
stabilito, in virtù della legge 31 maggio 1883, n. 1353, 
il termine speciale di 20 anni. 

Bisogna rilevare però che, nonostante in Italia il 
periodo massimo di rimborso sia di cinquanta anni, 
la maggior parte dei prestiti è stata, specie in questi 
ultimi anni, autorizzata a condizione che il rimborso 
debba effettuarsi entro il periodo di 35 anni (1). 

§ 5. — Per completare l 'argomento che si riferi-
sce al rimborso dei prestiti comunali occorre dire 
brevemente dei vari sistemi di rimborso. 

Il rimborso dei prestiti comunali può aver luogo, 
generalmente nelle tre forme seguenti : 

1° o col pagamento annuo di una quota co-
stante di capitale coli 'aggiunta degli interessi sulla 
somma che rimane dovuta ; il che importa il paga-
mento di una somma via via decrescente; 

2° o col pagamento di una somma annua com-
plessiva costante, che abbraccia in sè una quota di 
capitale via via aumentante e gli interessi sulla somma 
che rimane ancora dovuta; 

3° o, finalmente, colla costituzione di uno spe-
ciale fondo di ammortamento, via via accrescentesi 
col sistema degli interessi composti. 

(I) Cfr. Relazione della Comm. Reale pel Cred. Coni, e Prov. pel 
triennio 1905-07, A l legat i 1, 2 e 3. 
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Tutte e tre le forme suindicate si trovano in In-
ghilterra, dove la prima riceve il nome di instalment 
system; la seconda il nome di annuity system; la terza 
infine riceve il nome di Sinking Fund (l). 

Esse furono autorizzate dal Public Health ed 
i corpi locali hanno piena libertà di scelta, non avendo 
il Locai Government Board il potere di imporre l'uno 
o l'altro dei tre sistemi, e potendo, anzi, i corpi lo-
cali nel corso del periodo di rimborso mutar sistema (1). 

I tre sistemi importano effetti diversi circa l'ag-
gravio dei contribuenti. 

II primo (instalment system) importa un aggravio 
maggiore ai contribuenti presenti, in quanto la somma 
annua complessiva che si paga è via via decrescente : 
contro questo sistema si infrangerebbe l 'obiezione 
che i prestiti ammortizzabili in periodi lunghi impor-
tano un indebito aggravio ai contribuenti futuri, poi-
ché con esso la maggior parte del prestito è rimbor-
sata da quelli che contraggono il prestito (2). 

E appunto per la ragione che Vinstalment system 
arreca un maggiore aggravio ai contribuenti presenti, 
generalmente in Inghilterra si preferisce l ' a n n u i t y 
system, che importa un aggravio egualmente distri-
buito di anno in anno, o anche il Sinking Fund (2). 

Tuttavia si osserva che 1' annuity system è un 
sistema molto più costoso dell' instalment, in quanto 
durante tutto il periodo del prestito importa una mag-

(50) Cfr. Report on Repagm., pag. V I L I — V e d i anche SCHOOLINO, 
London Conntg Council Finanee, Sect. V I , pag. 1 1 3 - 1 1 4 — HATBCFIF.CK, op. 
cit., § 230, pag. 478-79 —BOVERAT, Le sOeialisme municipal en Angleterre 
P. I l i , cap. 3°, pag. 499. 

(51) Cfr. KERSHAW, (in Report on Repagm., Min. o/ End., Quest. 215, 
216, 245). 

(52) Cfr. KERSKAW, ( ivi , Quest. 258) — J. Hov (ivi , Quest. 1753). 
( 5 3 ) C f r . K E R S H A W , ( i v i , Q u e s t . 2 1 6 ) . 
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giore spesa totale (1). La ragione, come facilmente 
si scorge, è che con quel sistema il capitale si am-
mortizza più lentamente, e pertanto in tutto il pe-
riodo si paga una somma maggiore di interessi. 

Lo Schooling afferma che, qualunque dei tre me-
todi si adotti, il costo reale di ciascuno di essi è 
identico : sia il debito che gli interessi debbono essere 
pagati, e il metodo adottato non altera in realtà il 
costo del debito, per quanto possa sembrare, ove si 
guardi la cosa superficialmente, che la alterazione 
vi sia. 

P. es., continua lo Schooling, Vinstaiment system 
importa un pagamento totale minore che ciascuno 
degli altri due sistemi (annuity system e sinking fund); 
ma i pagamenti totali annuali con quel metodo va-
riano e diminuiscono di anno in anno, e importano 
perciò nei primi anni un aggravio maggiore di quello 
arrecato dagli altri due sistemi. E chiunque abbia 
una elementare conoscenza dei principi dell'interesse 
conosce che i maggiori pagamenti fatti prima, aggiunti 
ai minori pagamenti fatti dopo in un periodo, sonò 
eguali, da un punto di vista finanziario, a pagamenti 
uniformi fatti nello stesso periodo (1). 

Questo concetto dello Schooling non ci sembra 
si possa riconoscere come assolutamente esatto, poiché 
nulla ci dimostra la perfetta e precisa eguaglianza, 
dal punto di vista dei contribuenti, del costo dei pa-
gamenti decrescenti fatti in un periodo e del costo 
dei pagamenti uniformi, fatti nello stesso periodo. È 
certo infatti che, a parità di lunghezza di periodo nel 
quale ha luogo il rimborso, i contribuenti pagano una 
somma maggiore (per capitale ed interessi) coli' an-

(1) Cf. SCHOOLING, London Conntg Comcil Fimnce, pag. 114. 
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nuity system che non coli'instalment system. In con 
seguenza, ove si guardi unicamente all' aggravio tri-
butario, è certo che esso in quel periodo è maggiore 
coll'un sistema, minore coll'altro. 

Bisogna tuttavia rilevare che la maggiore spesa 
totale arrecata dall' annuity system per effetto della 
maggior somma di interessi che si paga durante tutto 
il periodo non corrisponde già sempre ad un danno 
economico dei contribuenti, poiché bisogna pensare 
che vi ha una somma maggiore di interessi per la 
ragione che i primi contribuenti pagano pel rimborso 
del capitale una somma minore di quella che pagano 
coll'altro sistema; e questa somma differenziale, che 
essi risparmiano, se impiegata produttivamente, viene 
a dare loro un reddito supplementare, che li com-
pensa della maggior somma, che essi pagano per in-
teressi. 

In questo caso, dal punto di vista delle economie 
individuali dei contribuenti, l'effetto dell' instalment 
system e dell'annuity system è identico, in quanto al 
maggior aggravio tributario per effetto dell'un sistema 
di rimborso corrisponde un maggior reddito, e, ri-
spettivamente, al minor aggravio tributario per effetto 
dell 'altro sistema di rimborso corrisponde un minor 
reddito, ciò che stabilisce l 'eguaglianza degli effetti 
economici dei due sistemi; ed in questo caso, pertanto, 
da questo punto di vista, può ritenersi esatto il con-
cetto dello Schooling. 

Ben s'intende, perciò, che tale eguaglianza di ef-
fetti ha luogo quando quell'impiego produttivo, cui 
sopra acccenniamo, si verifica, e quando il reddito, 
che da esso si ottiene, sia perfettamente corrispon-
dente al maggiore aggravio tributario arrecato dal-
l'un sistema. 

Ove però la ricchezza risparmiata dai contribuenti 
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per effetto del pagamento di una sonnna minore in 
virtù dell'adozione de l l ' annoiò system non venga im-
piegata produttivamente, ma destinata al fondo di 
consumo, non può aver luogo l 'incremento di reddito, 
che compensi il maggiore aggravio tributario; e per-
tanto rimane sempre la disparità di effetti dei due 
sistemi dal punto di vista delle economie dei singoli 
contribuenti. 

Tuttavia, mentre in Inghilterra vien generalmente 
preferito pei corpi locali Vannuity system .perchè fa 
gravare meno il peso del prestito sui primi contri-
buenti (2), molti preferiscono 1' instalment system, sia 
perchè importa una minore spesa totale per capitale 
ed interessi, sia anche perchè, nel caso che i prestiti 
siano investiti in opere pubbliche, se i contribuenti 
presenti sopportano, pel fatto del rimborso del pre-
stito, un aggravio maggiore, d'altra parte il minor ag-
gravio dei contribuenti futuri è compensato dal costo 
di mantenimento de l l ' ope ra , che è sempre aumen-
tante (3). 

In sostanza, la verità è che l'adozione dell'uno 
o dell'altro dei due sistemi dipende principalmente 
dalle condizioni della finanza comunale. Quando que-
sta si trova in condizioni tali da permettere di desti-
nare subito una somma maggiore pel servizio del 
prestito, si adotta l 'instalment system; quando invece 
le condizioni della finanza non consentano ciò , si 
adotta Yannuity system, che importa immediatamente 
un minore onere finanziario. 

(1) Cfr. STEVENSON, ( ivi , Quest. 992) — V e d i anche la tavola inse-
rita a pag. V i l i del Report on Repaym., etc. 

( 2 ) Cfr. STEVENSON, ( iv i , Quest. 9 9 0 - 9 9 3 ) — V e d i anche L O R D W E I . R V , 

( ivi , Quest. , 4 0 3 6 , 4 0 3 9 ) . 

(3) Cfr. JEEVES, (in Report on Mnn. Trad., 1903., Min. of Evidi, 
Quest. 1242 e seg.) 

G. DE FRANCISCI, Prestiti comunali, 14 
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In Italia generalmente le varie leggi relative al 
credito comunale stabiliscono per il rimborso il si-
stema del l 'annual i tà costante, Vannuity system: tut-
tavia la legge 19 maggio 1904, n. 185 all'art. I stabi-
lisce pei prestiti i due tipi : l 'annualità costante, com-
prensiva degli interessi e del rimborso, e l 'annualità 
decrescente, comprensiva di rimborso in somma co-
stante e di interessi degressivi. 

Ma, appunto perchè la seconda forma (che cor-
risponde a\Y instalment system) importa un maggior 
onere immediato, la legge stabilisce che essa potrà 
applicarsi quando la potenzialità finanziaria ed eco-
nomica del Comune io consenta. 

Rimane ora a dire dell'ultimo dei tre sistemi di 
r imborso: l 'istituzione del fondo di ammortamento, 
cioè l 'accumulazione periodica di una somma, che per 
mezzo degli interessi composti aumenta progressiva-
mente, e serve poi alle estinzione del debito. 

Un tal sistema di rimborso è specialmente ado-
perato pei prestiti comunali di natura privata, per 
quelli investiti nelle pubbliche imprese: per ognuna 
di esse generalmente è stabilito uno speciale fondo 
di ammortamento, cui si provvede coi proventi della 
industria, e che serve per l'estinzione del debito. 

Il fondo di ammortamento, detto in Inghilterra 
Sinking Fund, (l) è stato ritenuto mollo efficace per 

(1) Non bisogna confondere i l Sinking Fund col Loans Fund e col 
Redemption Fund-li Loans Fumi è un fondo dest inato al r imborso 
del le obbl igazioni emesse, e comprende in sè e gl i interessi o l'am-
mortamento del capitale; il Redemption Fund è un fondo speciale clic 
le autorità locali ing les i devono creare pel riscatto del titoli emessi 
in virtù del la parte V del Pubi,e Health Acts Amendment, 1890, mentre 
invece i l Sinking Fund è il termine generale con cui si des igna il 
fondo dest inato al lo ammortamento del capitalo dei debit i . — Cfr. sul 
r iguardo BOVERAT, Le soeialisme mnnicipal eli Anrjleterre 1' ILI cap 8" 
pag. 632-533. 
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la estinzione del debito, in quanto si è detto che, 
tenuto conto della durata ordinaria dei prestiti, il 21/s°/0 

della somma di essi stabilita come fondo di ammor-
tamento è sufficiente alla estinzione dei debito du-
rante la vita dell'opera, per cui esso è stato contratto; 
e giova più del 5% stabilito come fondo di deprez-
zamento, per la ragione che nell 'uà caso spiegano la 
loro azione potente gli interessi composti ; nel se-
condo caso no (1). 

Il sistema dei Sinking Fund è stato fatto segno 
a critiche varie, in quanto si è detto che esso, lasciando 
grandi somme a disposizione del debitore, gli per-
mette di disporne a suo modo, di fare dei prestiti ad 
altre corporazioni municipali o di servirsene per nuove 
spese (2). 

La questione dell'investimento del Sinking Fund 
sia in prestili ad altre corporazioni municipali sia 
in altre imprese produttive fu molto dibattuta nella 
inchiesta inglese del 1903 sul Municipal Trading. 

La maggior parte dei testi, che furono chiamati 
a deporre su questa questione, si pronunziarono- fa-
vorevolmente a tale investimento, nel quale ritene-
vano non fosse alcun inconveniente. 

Un tal sistema fu per la prima volta inaugurato 
dal Metropolitan Board of Works, il quale fu prima 
autorizzato ad investire somme del Sinking Fund in 
prestiti alle autorità locali, ed in seguito fu anche 
autorizzato ad impiegare i propri Sinking Funds in 

(1) Cfr. W I L S O N , (in Report OH Man. Trad., 1.903, Min of Eoid., 
Q . 1 1 4 9 - 5 0 e 1 3 9 2 - 4 0 0 ) . 

(2) Cfr. SCHOOLING, London Conntg Conncil Finance, Sect. ILI e VI 
— B O V K R A T , o p . c i t . , P . I L I , c a p . 3 ° , p a g . 5 3 5 e s e g . — A . RAKFALOVICII , 

finames dn Conseit de Comté de Londre (in Jonrn. des Econ., 1907, 
S. VI , vo i . X V ) . 



nuovi investi meni i di capitale, risparmiando, così, le 
spese di un nuovo prestito, che altrimenti sarebbe 
stato necessario. 

Il sistema fu poi seguito da vari municipi, che, 
col consenso del Locai Government Board, comincia-
rono ad investire nel modo suindicato le somme del 
Sinking Fund (1); ed è noto che specialmente il Lon-
don County Council investe in larga misura le somme 
dei propri Sinking Funds in prestiti alle varie auto-
rità locali (2). 

Coloro che non vedono alcun inconveniente in 
siffatti investimenti del Sinking Fund argomentano 
in tal guisa: i Municipi sono obbligati ad impiegare le 
somme, che vanno a costituire il fondo di ammorta-
mento, in quelli che son chiamati impieghi sicuri, in 
trust securities; ora non è dubbio che tra tali impie-
ghi si comprendono anche i prestiti fatti ad altre 
corporazioni. 

Ne solamente in questo caso , si dice, ma anche 
nel caso di impiego di somme del Sinking Fund in im-
prese appartenenti alla stessa corporazione non vi è 
alcun inconveniente, poiché evitare di contrarre un 
nuovo debito è lo stesso che pagare un debito an-
tico. Se, p. es., una corporazione ha come Sinking 
Fund, suppongasi, mezzo milione, e dovrebbe con-
trarre un prestito di un milione per una nuova im-
presa, essa può bene prendere in prestito solamente 
mezzo milione e destinare alla nuova impresa il mezzo 
milione del fondo di ammortamento. In tal guisa si 
evitano le spese di un nuovo prestito, mentre si ha 
lo stesso effetto : se il Comune ha già un milione di 

(1) Cfr. HAWAKD, (in Report on Muli. Trad., 1903, Min. of Eoid., 
Quest. 1980, 1961). 

(2 ) C f r . SCHOOLING, o p . c i t , 
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debito, e, d'altra parte, mezzo milione come fondo di 
ammortamento di esso, e se deve poi contrarre un 
nuovo debito di un milione per una nuova impresa, 
o il primo debito è ammortizzato per metà, e si ha 
così un residuale debito antico di mezzo milione più un 
nuovo debito di un milione, cioè, in tutto, un debito 
complessivo di un milione e mezzo; ovvero si destina 
il fondo di ammortamento alla nuova impresa, con-
traendo il nuovo debito per metà, cioè per mezzo 
milione, e si ha lo stesso risultato finale, cioè un de-
bito complessivo di un milione e mezzo. 

Si aggiunga poi che la garenzia dell'impiego delle 
somme del Sinking Fund è data da un canto dalla 
impresa, cui esse sono destinate, e d'altro canto dalie 
rates dei contribuenti, poiché, ove tale impresa fosse 
in perdita, i contribuenti provvederebbero a riparare 
a tale perdita (1). 

Bisogna ancora notare una forma speciale di in-
vestimento del Sinking Fund nelle nuove imprese del 
Comune. 

E cioè, invece di aversi una specie di prestito 
puro e semplice, che una impresa fa ad un 'al t ra dello 
stesso comune, può aversi un trasferimento di debito, 
una cessione: il Sinking Fund di una impresa viene 
investito in u n ' a l t r a ; ma, per effetto di tale inve-
stimento. il debito della prima viene diminuito di 
tutto l 'ammontare investito nella seconda, e questa 
assume l'obbligazione corrispondente verso il credi-
tore in luogo della prima (2). 

(1) Cfr. per questi concetti CARVER, (in Report on Mini. Traci., 1903, 
Min ofjgEnid.. Quest. 3 L 1 3 - 3 1 1 8 ) — J E E V E S , iv i , Qui'st. 35J2 e seg.) — 
WILSON, (ivi , Quest. 1065 e seg.). 

(2) Cfr. BAHROW, (iu Rjport on Man. Trad., 1903, Min. of. Erid., 
Quest. 1571-72 e 1714). 
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Questo sistema, tuttavia, è ritenuto pericoloso, e 

ad esso vien preferito quello dell' investimento di-
retto (1). 

Gli argomenti favorevoli addotti per l ' investi-
mento del Sinking Fnnd non riescono a distruggere 
le gravi obiezioni, che si muovono contro di esso. 

E gli inconvenienti diventano tanto più gravi, 
quando le autorità locali spendono e non reinvestono 
gli interessi che ottengono dall 'investimento del loro 
Sinking Fund, come si pratica dal London County 
Council. È questo un sistema pieno di pericoli e poco 
regolare, poiché, in base ai principi che regolano il 
funzionamento del Sinking Fund, non è permesso di 
toccare gli interessi delle accumulazioni di esso: in-
teressi che devono egualmente capitalizzarsi ed im-
piegarsi (2). 

Già nella inchiesta inglese del l()0u2 sul rimborso 
dei prestiti delle autorità locali era stalo da qualche 
teste mostrato che il sistema dello investimento del 
Sinking Fund sia in prestiti ad altre autorità locali, 
sia nelle imprese dello stesso Comune, è pieno di 
inconvenienti, ed esso porta, in ultima analisi, alla 
perpetuità dei prestiti, poiché, quando le somme de-
stinate al rimborso del prestito sono distratte per 
altri scopi, sono investite in altre imprese del Co-
mune, il debito, venuta la scadenza, non può essere 
estinto, e deve essere rinnovato (8). In conseguenza 
si era manifestato 1' avviso che il Sinking Fund do-
vrebbe essere investito unicamente in titoli dello 

(1) Cfr. BARBOW, (ivi, Quest. 1 5 7 4 ) . 

(2) Cfr . SCHOOLING, op . c i t . , S e c t . I I , p a g . 53-4; S e o ( . V I , p a g . 11(1 
c seguent i . 

(3) Cfr. HKNDEIISON, (in Report on Repagm., Min. of Ariti., Q. 4507 
e seg.; 4550 e seg.), 



Stato, poiché in tal modo può essere assicurato il 
regolare rimborso del prestito. 

Ed, a parte queste considerazioni, bisogna notare 
che il sistema dello investimento del Sinking Fund 
nelle imprese delio stesso Comune o in prestiti ad 
altri Comuni contravviene al principio fondamentale 
della separazione del servizio dei singoli prestiti co-
munali. Avviene, per effetto di esso, un intreccio com-
plicato tra i fondi di ammortamento delle varie im-
prese; ognuno di essi dipende dagli altri, e quindi, 
in ultima analisi, si perviene alla conclusione che il 
debito comunale cessa di esser debito temporaneo, 
rimborsabile entro un periodo di tempo determinato, 
e si trasforma in un debito a durata indefinita, in 
un debito presso che perpetuo; poiché si ha una se-
rie di debiti, di cui 1' uno si riattacca all' altro, e di 
cui, pertanto, il primo non può essere rimborsato, 
ove non sia rimborsato l'ultimo. 

Ed, oltre a ciò, è certo che, perchè sia assicurato 
il regolare rimborso del prestito, è necessario che 
esso sia investito in impieghi sicuri e facilmente rea-
lizzabili, in guisa che, alla scadenza del termine del 
prestito, possa aver luogo il rimborso. Da ciò sorge 
che, a preferariza degli investimenti nelle imprese co-
munali, il fondo di ammortamento debba essere in-
vestito in titoli solidi, p. es. in titoli dello stato o 
equivalenti. Poiché nel primo caso il fondo di am-
mortamento corre i rischi della impresa, e quindi è 
soggetto ad un'alea che non esiste nel secondo caso. 

Iu sostanza, mentre nel primo caso l 'ammorta-
mento del prestito dipende unicamente dalla buona 
riuscita della impresa, in cui esso è investito, nel 
secondo caso dipende e dalla buona riuscita della 
impresa in cui è investito il prestito e dalla buona 
riuscita delle altre imprese in cui il Sinking Fund 
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della prima è investito; onde la eattiva riuscita delle 
seconde può neutralizzare la buona riuscita della 
prima. 

Da ciò deriva che con tale intreccio complicato 
di interessi tra le varie imprese la rovina di una può 
trar seco la rovina di un'altra, che da sola si sarebbe 
sos tenuta ; e più facilmente può verificarsi il caso 
anormale che i contribuenti tutti siano costretti a 
pagare in tutto o in parte il costo di un servizio spe-
ciale, reso a singoli cittadini. 

Riassumendo, dunque, da tutto quanto abbiamo 
esposto sorge chiaro che il sistema di rimborso dei 
prestiti comunali per mezzo del Sin/:ing Fund dà 
luogo a notevoli inconvenienti, pei quali deve darsi 
la preferenza agli altri due metodi, di cui si è più 
sopra discorso. 

Il sistema del Sinking Fund, che in Inghilterra 
prevale pei prestiti investiti nelle pubbliche imprese 
assunte dai Comuni, non ha applicazione in Italia. 
In virtù della legge 29 marzo 1903 sulla municipa-
lizzazioni (art. 28) i mutui, che i Comuni possono 
contrarre colla Cassa Depositi e Prestiti , sono rego-
lati dalle disposizioni della legge 17 maggio 1.900, 
n. 183; sono, cioè, rimborsabili col sistema dell 'an-
nualità. 

Sono state così esposte le varie forme del l 'am-
mortamento dei debiti comunali. Ed è chiaro che, 
qualunque sia la forma scelta, il normale funziona-
m e l o del rimborso dei debiti comunali di na tu ra 
pubblica si connette intimamente, e dipende anzi, 
dalle buone condizioni della finanza comunale. Poi-
ché, ove questa versi in condizioni cattive, si mani, 
testano i casi di insolvenza, che r ichiamano l'atten-
zione del legislatore: sorge la impossibilità, da parte 
del Comune, di provvedere al rimborso, Ciò che con-
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ferma il principio generale che si applica ai debiti di 
natura pubblica sia dello stato che dei corpi locali, 
che 1' ammortamento dei debiti allora solamente ha 
luogo in modo sostanziale, quando vi ha un eccesso 
delle entrate sulle spese, che possa destinarsi a tale 
scopo (I). 

Quando si tratti invece di debiti comunali di na-
tura privata, il normale funzionamento del rimborso 
dipende dal normale funzionamento dell' impresa, 
dalla vendita a prezzi tali che, combinati colla quan-
tità venduta, permettano di reintegrare le spese di 
produzione, compreso in esse il rimborso graduale 
del prestito. Nel primo caso dunque ha applicazione 
un principio finanziario, nel secondo caso un prin-
cipio puramente economico. 

(1) Cfr . CuciiuvAr, CI.ABTGJSY, o p . c i t . , Cap . i l i e Cap. X , p a g . 158. 





C O N C L U S I O N E 

Da tut to quel che siamo venuti esponendo nel 
presente lavoro sorge che i prestiti comunali non 
possono riguardarsi, nella loro natura, nei loro ef-
fetti. nelle loro forme, come simili sempre e comple-
tamente ai prestiti dello Stato : ciò che giustifica la 
necessità di un esame speciale di essi. 

Le due specie dei prestiti comunali — quelli di 
natura pubblica e quelli di na tura privata — si di-
stinguono anche essenzialmente fra di loro; e tale 
distinzione, pertanto, occorre tener presente, ove si 
esamini in se il fenomeno del debito comunale. 

Tale fenomeno, del resto, non può riguardarsi 
isolatamente, non può staccarsi da tutti i fatti e rap-
porti inerenti alla finanza locale; poiché altrimenti non 
ci si potrebbe su di esso formare un criterio esatto. 

E dalla fatta distinzione tra le due specie di pre-
stiti comunali si trae la conseguenza che diversa-
mente si debba giudicare intorno all' importanza di 
quel fenomeno a seconda che si tratti di prestiti di 
na tura pubblica ovvero di prestiti di natura privata, 
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I primi, infatti, che arrecano un aggravio ai con-

tribuenti tutti, vanno considerati in relazione alla 
pressione tr ibutaria dei contribuenti del Comune : dal 
che segue che abbiano una importanza diversa a se-
conda che si tratti di Comuni dotati di scarse o ri-
levanti entrate di Comuni con pressione tributaria 
grave o lieve e a seconda che tale pressione sia o no 
perequata. 

I secondi invece, che non arrecano alcun aggra-
vio ai contribuenti, vanno giudicati solo in relazione 
al funzionamento delle imprese in cui sono investiti, 
e pertanto non bisogna preoccuparsi del loro ammon-
tare in sè considerato, ma solo di ciò che essi si in-
vestano in quelle imprese in cui il rischio sia minore 
e la probabilità di guadagnare, o, almeno, di evitare 
perdite maggiore. 

Sicché il fenomeno dei prestiti comunali va giu-
dicato tenendo conto di due serie diverse di rela-
zioni; e da questa diversità di relazioni non si può 
prescindere; chè altrimenti sfuggirebbe la essenza, la 
portata vera del fenomeno. 
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