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La seduta comincia alle 15,30. 

Audizione del ministro del tesoro, profes
sor Piero Barucci, sulla proposta di 
istituzione del fondo per l'ammorta
mento dei titoli di Stato. 

PRESIDENTE. L ordine del giorno reca 
l 'audizione, ai sensi del l 'ar t icolo 143, 
c o m m a 2, del regolamento della Camera , 
del min is t ro del tesoro, professor Piero 
Barucci , sulla propos ta di is t i tuzione del 
fondo per l ' a m m o r t a m e n t o dei titoli di 
S ta to . Nel r icordare che la ma te r i a è s ta ta 
già oggetto di precedent i audizioni della 
nos t ra Commissione, do subi to la paro la al 
minis t ro del tesoro, che r ingrazio per la 
par tecipazione. 

PIERO BARUCCI, Ministro del tesoro. 
Signor pres idente , come lei ha r icordato , 
questo s t rumen to di gestione del debi to 
pubbl ico h a già formato oggetto di prece
denti audizioni della Commissione che mi 
pa re ne abb iano messo in evidenza gli 
aspett i funzionali e, direi , di logica opera
tiva. Per quan to mi r iguarda , cercherò di 
r iassumerne i pun t i politici central i ed il 
significato che uno fondo di ques to t ipo 
può avere. 

Si t r a t t a di uno s t rumen to conosciuto 
in teoria e do t t r ina economica e che risale, 
nella sua p r i m a formulazione, a l l ' ambi to 
del grande pensiero classico inglese dell ' i
nizio del l 'Ottocento, q u a n d o anche al lora 
vi era il caso di un paese, la Gran Breta
gna, con un elevato debi to pubbl ico con
seguente alle guerre napoleoniche. 

Il p rob lema che si pose al lora, come si 
pone ora , è di questo t ipo: q u a n d o un 
paese è grava to da un al to livello di debi to 
pubblico è necessaria u n a poli t ica di bi

lancio ord inar ia per r idur re progressiva
men te il debi to pubbl ico , oppure può es
sere oppor tuno r icorrere a forme di go
verno del medes imo debi to che ne facili
t ino la t enu ta sot to control lo ? Questo è il 
pun to . 

Perché può essere oppor tuno uno stru
men to di questo t ipo ? In u n paese con un 
debi to pubbl ico cospicuo come l 'Italia, la 
r iduzione de l l ' ammonta re globale di tale 
debi to avviene sol tanto q u a n d o il saldo 
p r imar io eccede il servizio per gli interessi, 
che è una diseguaglianza onerosa ad im
mag ina re per un paese come il nos t ro in 
cui tale servizio è del l 'ordine del l ' I 1-12 per 
cento del reddi to nazionale . Sarebbe come 
costruire u n ' i m m e n s a pa r t i t a di giro: da 
u n a pa r t e l 'eccesso sul fronte del saldo 
p r imar io e da l l ' a l t ra l ' ammonta re del ser
vizio pe r interessi . Per ques ta s t rada si 
r iducono i titoli in circolazione via non 
annu l l amen to dei titoli stessi, m a via ri
duzione dello stock globale a t t raverso que
sto prelievo che è maggiore dell 'onere degli 
interessi . La via che si propone a t t raverso 
ques to fondo per l ' ammor t amen to del de
bi to pubbl ico , è invece quella di r idur re i 
titoli in circolazione via annul lamento-
redenzione di pa r t e di essi, che vengono 
come ad impa t t a r s i con u n fondo di liqui
d i tà che va a costi tuirsi den t ro il fondo di 
a m m o r t a m e n t o . 

In questo momen to , nel nos t ro paese si 
persegue u n a poli t ica di progressiva r idu
zione del debi to pubbl ico - in termini 
nominal i - via u n a poli t ica di bi lancio 
ord inar ia dello Sta to ; con il fondo per 
l ' a m m o r t a m e n t o del debi to pubbl ico la si 
perseguirebbe a t t raverso u n a specie di 
luogo dove di vi è u n clearing: da una par te 
en t ra la l iquidi tà in qualche modo costi
tu i ta in un paese e dal l ' a l t ra vi è una 
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specie di « lavaggio » di titoli che vengono 
ad essere cancellat i dal gran l ibro del 
debi to pubbl ico. 

Questo fondo na tu ra lmen te necessita 
della cosa più e lementare . Mi viene in 
mente una frase di Einaudi , classica per 
questa fattispecie: « Per fare il past iccio di 
lepre, ci vuole la lepre ». Per fare il fondo, 
ci vogliono i qua t t r in i , cioè un pool di 
l iquidi tà che è come in s taz ionamento 
cont inuo, progressivo e che pe rmet te di 
corr ispondere perfe t tamente di m o m e n t o 
in m o m e n t o con i titoli in circolazione. 

Perché è oppor tuno costruire uno stru
men to di ques to t ipo ? Perché, visto che è 
veramente difficile costruire u n a disegua
glianza del t ipo di un saldo p r imar io 
maggiore del servizio per gli interessi , 
capi ta necessar iamente che ogni forma di 
en t ra t a s t raord inar ia o ex t ranormale che 
lo S ta to può percepire viene di fatto ad 
essere ut i l izzata non per r idur re l ' ammon
tare globale del debi to pubbl ico , m a per la 
gestione ord inar ia della spesa e delle en
t ra te . Avendo invece questo fondo accan
tonato a latere del bi lancio dello Sta to , che 
non può mescolarsi con esso, a b b i a m o la 
certezza che ogni l iquidi tà di questo fondo 
è di fatto u n a pa r t i t a negat iva r ispet to 
a l l ' ammonta re globale del debi to pubbl ico 
in circolazione in u n paese. Questo è il 
pun to . Quindi , anche vis ivamente , non solo 
contab i lmente , vi è la certezza che il paese 
ha , contes tua lmente , debi to pubbl ico , m a 
anche, a l l 'a t t ivo, qualcosa che rappresen ta 
una posta negat iva r ispet to a l l ' ammon ta r e 
del debi to pubbl ico . 

Il fondo in quest ione può essere imma
ginato in due modi , visto che, appun to , di 
fondo bisogna par la re : u n fondo senza 
capi ta le propr io , oppure con capi ta le pro
pr io iniziale. Nel p r i m o caso, il fondo di 
l iquidi tà andrebbe a costi tuirsi progressi
vamente a t t raverso en t ra te s t raordinar ie . 
Nel definire la s t raord inar ie tà delle en
t ra te , ovviamente , può esservi un amp io 
spe t t ro di in terpretazioni poli t iche. Questo 
t ipo di fondo, per essere chiari , t an to più è 
efficace ed incisivo e contr ibuisce alla 
r iduzione del debi to pubbl ico, quan to più 
rappresen ta un corset to s t re t to che viene 
posto al la poli t ica fiscale di uno Sta to , 

t ra t tandos i di un fondo che non permet te 
a lcuna commis t ione con la gestione ordi
nar ia del bi lancio dello S ta to . 

Le en t ra te s t raordinar ie cui ho fatto 
cenno, quindi , possono der ivare dal caso 
più rapsodico, m a che non è comunque 
escluso nella storia dei popoli , di un grant 
proveniente dal l 'estero, oppure possono es
sere da te dai provent i delle privat izzazioni 
o, add i r i t tu ra , da quelli di u n condono. 

La s t raord inar ie tà può costruirsi se
condo un a t to di volontà poli t ica: d ipende, 
cioè, da chi governa definire, nella sua 
vir tuosi tà , regole forti, r igide. Quindi , si 
po t rebbe ist i tuire un fondo di a m m o r t a 
men to il cui capi ta le venga ad essere 
definito da sopravvenienze at t ive non me
glio identificate, oppure da par t i t e l iquide 
conseguenti ad at t i di dismissione di pro
pr ie tà pubbl iche (seguendo il ragiona
men to secondo cui, in fondo, si va ad 
annul la re debi to pubbl ico con capi ta le 
pubbl ico , il che appa re u n perfet ta corre
zione), oppure , add i r i t tu ra , dai provent i di 
un condono, appos ta t i nel fondo. 

La logica è di g rande significato poli
tico. In real tà , i condoni una tantum sono, 
di no rma , uti l izzati per gestire la spesa ed 
il bi lancio ord inar io dello S ta to : in questo 
caso, il condono, in q u a n t o a t to che si 
manifesta una tantum ed i cui provent i , 
qu indi , non possono essere tu t t i spesi in un 
anno , andrebbe , di fatto, ad annul la re u n 
debi to pubbl ico che si è a ccumula to in 
molt i ann i . Questa è un ' ipotesi di costi tu
zione di un fondo a t t raverso en t ra te straor
dinar ie . Un volta disposta l ' ist i tuzione del 
fondo, che è un pool di l iquidi tà , na tura l 
men te sca t tano u n a serie di condizioni 
tecniche (quali titoli annul la re , a quale 
scadenza, quale t ipologia abb iano , se ab
b iano un corso sopra o sot to la par i , e così 
via) che appar tengono a l l ' a t t iv i tà di go
verno pra t ico del fondo stesso. 

Si può anche ipot izzare di da re al fondo 
un ' a l t r a funzione. Fe rmo res tando che l'af
flusso di l iquidi tà che va a cara t ter izzar lo 
non può che der ivare da operazioni s traor
dinar ie , si può anche i m m a g i n a r e u n fondo 
che non solo abb ia lo scopo di annul la re i 
titoli in circolazione, m a sia anche un 
opera tore sul merca to . Si può cioè pensare 
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di dare avvio al fondo con u n capi ta le di 
dotazione iniziale (per esempio, acceso in 
valuta) il quale gli consenta di essere u n 
soggetto operat ivo con capi ta le propr io , 
capace di indeb i tamento , e di d iventare un 
operatore sul merca to aper to . Già il diva
rio, nel saggio di interesse passivo, t ra 
l ' indebitarsi , suppon iamo, in yen, e acqui
s tare titoli di S ta to , r appresen ta u n a di
minuzione del costo del debi to pubbl ico; 
inoltre, un fondo così i m m a g i n a t o rappre 
senterebbe un opera tore che, r i spondendo 
a logiche non s t r e t t amen te di merca to , m a 
di gestione del debi to pubbl ico , po t rebbe 
tentare di operare sulla s t ru t tu ra dei tassi , 
onde commisura r l a meglio alle esigenze 
della gestione dello stesso debi to pubbl ico . 

Il caso che il Governo prospe t ta si 
l imita alla p r i m a fattispecie, quel la p iù 
normale , in base al la quale il fondo 
rappresen te rebbe un modo per gestire 
v i r tuosamente il debi to pubbl ico senza 
assumere la cara t ter is t ica di opera tore 
sul merca to . Nessuno, però , può impe
dirci di pensare al la possibil i tà che, sto
r icamente , si present i un m o m e n t o in 
cui il fondo possa diventare un opera
tore sul merca to . Il Governo si è l imi
ta to a p rospe t ta re la p r i m a fattispecie 
perché non voleva - e non vuole - da re 
la sensazione che si crei un soggetto il 
quale , operando sul merca to aper to , 
possa in qualche modo manipo la re i 
compor tamen t i del merca to stesso. Il 
Governo sarà però ben lieto di ascol tare 
cosa il Pa r l amen to pensi di u n o stru
men to così semplice, m a che può essere 
anche mol to sofisticato, e si d ichiara 
p ron to a va lu ta re eventual i r ichieste di 
approfondimento e di a m p l i a m e n t o dei 
suoi compi t i . 

Il fondo di a m m o r t a m e n t o non è il 
toccasana per governare il debi to pubbl ico: 
da un lato, è u n o s t rumen to che rest i tuisce 
maggiore chiarezza al la n a t u r a delle ap-
postazioni contabil i del bi lancio dello 
Sta to , e da l l ' a l t ro definisce un vincolo di 
vir tuosi tà che non può essere eluso. L'E
secutivo ha inteso presen ta re al Parla
men to un segno della sua volontà di go
vernare con fermezza il debi to pubbl ico . 

Spero di essere s ta to esaur iente , m a se 
la mia esposizione non dovesse r isul tare 
sufficiente, sarò lieto di r i spondere ad 
eventual i d o m a n d e . 

PRESIDENTE. Pass iamo ora alle do
m a n d e dei colleghi. 

EUGENIO TARABINI. Desidero assicu
ra re al min is t ro che, a lmeno da pa r t e mia , 
vi è l ' intenzione più seria di procedere 
celermente al la definizione di ques to prov
vedimento . Vi è, però, una duplice opzione 
fondamentale , che spet ta al Governo pro
por re . In p r i m o luogo è necessario sapere 
in via definitiva se le operazioni di annul 
l amen to del debi to pubbl ico, di p romo
zione di en t ra te s t raord inar ie per il corri
spondente a m m o r t a m e n t o , in pa r i quota , 
del debi to pubbl ico , s iano effettivamente 
or ienta te in ques ta direzione, per cui non 
avvenga p iù che da pa r t e del Governo si 
par l i (così, a lmeno , sembra : certo, forse 
u l t i m a m e n t e le dichiarazioni del Governo 
sono a l te ra te dai resoconti di s t ampa) di 
privat izzazioni il cui impor to viene con
teggiato come pa r t i t a che va a r idur re il 
fabbisogno. 

Anche recentemente con r iferimento al 
maggior fabbisogno affiorante di circa 13 
mila mil iardi si è sent i to pa r l a re di una 
sua coper tura a t t raverso operazioni di pr i 
vat izzazione, dismissioni di beni pa t r imo
nial i . 

Su questo p u n t o dov remmo intenderci 
in man ie ra ch ia ra e definitiva, perché 
a l t r iment i non poss iamo procedere all 'ul
teriore t ra t taz ione del provvedimento (si 
sono senti te in proposi to anche voci di
scordant i provenient i dal Tesoro). Sono 
fe rmamente convinto - è mia opinione 
personale - che queste en t ra te debbano 
essere des t inate al la r iduzione del debi to 
pubbl ico , per un 'es igenza di logica p r i m a 
che di cor re t ta amminis t raz ione : le par t i t e 
s t raord inar ie vanno a r i sanare par t i t e di 
segno opposto di ca ra t te re esso stesso 
s t raordinar io , come è la patologia del 
debi to pubbl ico , per non t rovarci domani 
con la pr ivazione di beni magar i preziosi e 
con un debi to pubbl ico che è r imas to 
quello di p r ima , se non è d iventa to addi
r i t t u ra p iù grave. 
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Credo inoltre che il segnale da to da 
un 'operazione come questa , insieme ad 
al t re , è impor t an te non solo dal pun to di 
vista del buon governo, m a anche per il 
riflesso che avrebbe s icuramente sul mer
cato, in par t icolare , sia pu re in via indi
re t ta , anche agli effetti del fabbisogno, 
perché il merca to finanziario e mone ta r io 
beneficerebbero della r iduzione del livello 
degli interessi. Un Governo che dà il segno 
di saper ammin i s t r a r e bene o t te r rebbe 
come r isul ta to sul merca to un calo del 
livello dei tassi; ques to avrebbe u n a gran
diss ima impor t anza r ispet to al fabbisogno, 
ove si abb ia presente il peso che sullo 
stesso esercita il volume degli interessi , il 
quale in p ra t i ca corr isponde, anzi eccede 
l ' ammonta re del fabbisogno stesso. 

Questo è u n p r imo aspe t to sul quale 
vo r remmo avere - è qui presente il mini
s t ro del bi lancio - u n a dichiarazione defi
ni t iva. 

La seconda opzione è di g rado inferiore, 
m a deve essere anch 'essa definita dal Te
soro p r i m a di passare al l 'u l ter iore elabo
razione del provvedimento . 

Il minis t ro Barucci ha del ineato in tu t t a 
la sua potenzial i tà a s t r a t t a la fisionomia 
del fondo, che può ar r ivare ad essere 
add i r i t tu ra un agente di merca to , a t t ra 
verso operazioni di acquis to e di vendi ta 
anche di titoli sul merca to in ternazionale . 

Credo che un 'operaz ione del genere ri
chiederebbe u n a ridefinizione delle fun
zioni del Tesoro sul merca to , dopo che 
a t t iv i tà come queste , svolte u n t empo dal 
contabi le del portafoglio, vennero affidate 
a l l ' Is t i tuto i ta l iano dei cambi . Tale is t i tuto 
ora non svolge p iù la funzione che ebbe 
quando venne is t i tui to e per tu t to il t empo 
in cui ha funzionato fino al la l iberalizza
zione dei moviment i va lu tar i ; tu t tavia , se 
dovessimo in via a s t r a t t a - ne par lo in 
termini mol to accademici - considerare la 
funzione del Tesoro ravvedendovi anche 
un 'a t t iv i tà sul merca to finanziario, in par
t icolare su quel lo internazionale , do
v r e m m o procedere ad un r iassesto istitu
zionale e s tabi l i re defini t ivamente i com
pit i a t tua l i delle diverse ist i tuzioni. 

Prescindendo da questo aspet to , se 
s t iamo, come mi sembra si debba , alle 

indicazioni del minis t ro , alle funzioni li
mi ta t e a l l ' annu l lamento dei titoli del de
bi to pubbl ico , che è possibile a t t raverso la 
riscossione di en t ra te der ivant i dal la di
smissione dei beni del pa t r imon io dello 
S ta to , bisogna decidere: se si debba dare al 
fondo quel la cara t ter is t ica di agente per
manen te , che tiene in u n a sua disponibi
lità, le en t ra te der ivant i dal le dismissioni , 
o se invece mol to p iù sempl icemente , esso 
possa essere concepito come u n semplice 
capi tolo del Tesoro, sul quale t rans i tano i 
fondi provenient i dalle dismissioni per es
sere i m m e d i a t a m e n t e uti l izzati per l 'acqui
sto e la dis truzione dei titoli pubbl ic i , 
previa selezione da pa r t e della Direzione 
generale del Tesoro. 

Nel 1958, quando si ist i tuì il fondo per 
l ' a m m o r t a m e n t o dei titoli del debi to pub
blico, ques to venne costrui to come un 'en
t i tà a sé s tan te , add i r i t tu ra sot to la forma 
della persona giuridica, con u n a sua auto
nomia pa t r imonia le - la persona giuridica 
ce l 'ha per definizione - con u n a sua 
opera t iv i tà del t u t t o d is t in ta da quella 
de l l ' amminis t raz ione , con u n suo onere di 
rendicontazione sepa ra t a al la Corte dei 
conti , m a le disponibi l i tà di questo fondo 
vennero saccheggiate in t empi più grami 
per la coper tura di spese di tu t t ' a l t r a 
na tu ra . 

Mi chiedo, in relazione alle s t r ingent i 
esigenze del m o m e n t o e al la gravi tà del 
p rob lema, se non sia il caso di considerare 
un ' idea più semplice e più snella: un paio 
di capitoli , di cui uno in cui regis t rare le 
en t ra te der ivant i dalle dismissioni e il 
controvalore dei titoli incassat i a fronte 
delle dismissioni opera te ; dal la to della 
spesa u n corr ispondente capi tolo del Te
soro a m m i n i s t r a t o p u r a m e n t e e semplice
men te con m a n d a t i a favore della Dire
zione generale del Tesoro, la cui esecuzione 
sta nella dis t ruzione dei titoli che nel 
f ra t tempo si sono incassat i o acquis ta t i . 

Alla luce delle esigenze che sono s ta te 
a m p i a m e n t e esposte dal min is t ro e dal lo 
stesso di re t tore generale del Tesoro, sono 
ne t t amen te favorevole a ques ta soluzione, 
che tu t tav ia vuole u n a modifica del testo 
presenta to . Esso è ambiva len te : per un 
verso vi si in t ravede la figura della persona 
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giuridica, pa r t i co la rmente laddove vi si 
prevede l ' incapaci tà di indeb i t amento -
come se, non essendovi ques ta disposi
zione, il fondo potesse procedere ad inde
bi tarsi - , da l l ' a l t ro viene del ineato, sia 
pure con no rme non ben chiare , uno stru
men to dota to delle cara t ter i s t iche p iù sem
plici verso cui p ropendo . 

In par t icolare - su ques to p u n t o desi
dero r i ch iamare l 'a t tenzione del min is t ro -
nella versione che poss iamo definire del 
fondo au tonomo si legge u n a disposizione 
che non mi va bene per n iente : la scelta 
dei titoli avverrebbe ad opera di un « cer
vello collettivo » formato da t re persone, il 
d i re t tore generale del tesoro, il ragioniere 
generale dello S ta to , il d i re t tore generale 
delle en t ra te del Ministero delle finanze. 
Procedendo in tal senso, ci si colloca in 
una posizione amb igua quasi de l ineando 
una persona dis t in ta con u n a rendiconta-
zione separa ta , la qua le s t r anamen te in 
base al testo dovrebbe essere fat ta dal 
minis t ro del tesoro, che invece non entre
rebbe per niente ne l l ' amminis t raz ione del 
fondo. 

La soluzione p iù semplice e p iù logica è 
che tu t to si svolga no rma lmen te , come 
avviene nelle a t t iv i tà del Tesoro, dove il 
minis t ro a m m i n i s t r a e r i sponde, in sede di 
r end imento del conto consunt ivo annua le e 
dove il g ruppo dei dire t tor i generali (del 
Tesoro, delle Finanze e il ragioniere gene
rale) - preferirei a quello delle en t ra te il 
diret tore generale del terr i tor io , quello che 
si occupa della vendi ta dei beni che ap
par tengono al demanio , m a si t r a t t a di 
dettagli - svolgono u n a funzione consul
tiva: dove non si deroga al la n o r m a gene
rale secondo cui il min is t ro a m m i n i s t r a . 

Certo ciò r ichiede a lcune integrazioni 
che in ogni caso sarebbero necessarie. 
Dobbiamo per esempio prevedere u n capi
tolo apposi to in en t ra ta , perché a l t r iment i 
non si saprebbe come contabi l izzare , per 
esempio, le en t ra te der ivant i dal condono: 
per il condono delle imposte di re t te an
drebbero nei vari capitoli in cui queste 
vengono dis t r ibui te e via d icendo. Vi sono 
dunque asses tament i di ca ra t t e re tecnico 
che non costi tuiscono prob lemi par t icolar i . 

R imane invece ques ta opzione di carat
tere poli t ico p r i m a che tecnico, su cui 
v o r r e m m o avere indicazioni definitive da 
pa r t e del min is t ro del tesoro. 

RAFFAELE VALENSISE. Mi l imi terò a 
por re a lcune d o m a n d e al min is t ro del 
tesoro: può darsi s iano scontate , m a pre
ferisco avere un ch ia r imento pe r compren
dere meglio i p rob lemi . 

Il p rovvedimento di cui d i scu t iamo na
sce, mi sembra , dall 'esigenza di ras t re l lare 
i titoli di S ta to per poi annul lar l i ed 
est inguere così il debi to . All 'articolo 1, 
p r i m o c o m m a , si prevede la facoltà di 
corr ispondere anche in titoli di S ta to il 
prezzo dovuto pe r la vendi ta di beni del 
pa t r imon io immobi l ia re dello S ta to . Con
s iderato il d r a m m a t i c o a n d a m e n t o del de
bi to pubbl ico , mi chiedo se non sia il caso 
di sost i tuire la facoltà con u n obbligo, 
magar i solo per u n per iodo da to , preve
dendo che chi voglia acquis ta re debba 
farlo corr i spondendo il prezzo con titoli di 
S ta to . Ciò incent iverebbe il r eper imento di 
tali titoli da pa r t e dei potenzial i acqui
rent i , facil i tando così l 'obiett ivo della ri
duzione del debi to . 

Considerato inoltre che sul merca to i 
compor t amen t i sono det ta t i da regole di 
convenienza e di interesse, mi chiedo se 
non sia il caso di prevedere espl ic i tamente 
nella tassazione dei beni così acquis ta t i 
qualche incentivo di ca ra t te re fiscale per i 
potenzial i acqui rent i che ut i l izzino per il 
p a g a m e n t o titoli di S ta to invece del de
na ro . 

Vorrei infine sapere se vi è u n a previ
sione, u n a s t ima, qualcosa che somigli ad 
un possibile inventar io generale . Mi riferi
sco in par t icolare al pa t r imon io immobi 
liare dello S ta to . S a p p i a m o infatti che il 
pa t r imon io pubbl ico di comuni impor tan t i 
come R o m a e tan t i a l t r i è ignoto ai gestori 
della cosa pubbl ica ; non se ne conosce il 
valore e le gestioni sono più o meno 
appross imat ive e d isordinate . Un' indagine 
ed u n a conoscenza p iù precisa al r iguardo 
po t rebbero indicare l 'ent i tà del fenomeno. 
Qua lunque debi tore , per p r i m a cosa fa
rebbe u n a ricognizione del propr io pat r i 
monio : lo S ta to avrà delle s t ime, m a 
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a n d r a n n o s icuramente aggiornate p r i m a di 
por re i beni sul merca to , per far sì che gli 
stessi s iano appet ibi l i e sia così possibile 
raggiungere l 'obiett ivo con la d imensione 
più vasta possibile. S i amo tu t t i convinti 
che il « tar lo del bi lancio dello S ta to e del 
deficit è cost i tui to dagli oneri degli inte
ressi, e perché ques ta operazione abb ia 
successo occorrono forme di incentivazione 
che cost r ingano o inducano i pr ivat i a 
procurars i sul merca to titoli di S ta to da 
uti l izzare ai fini dell 'acquisizione di im
mobil i o di par tecipazioni dello Sta to ; mi 
riferisco in par t ico lare - r ipeto - ai beni 
immobi l iar i , che sono quelli p iù appet ibi l i . 

Senza queste precisazioni , la manovra 
si presenta più come un ' indicazione di 
generica volontà che non come realizza
zione efficiente ed efficace r i spet to al fine 
- su cui dobb iamo tu t t i consentire perché 
posit ivo e vir tuoso - di ras t re l lare sul 
merca to titoli ed annul lar l i , cont r ibuendo 
così a contenere l ' immensa esposizione 
debi tor ia dello S ta to ed i conseguenti oneri 
per interessi. 

BRUNO SOLAROLI. Signor minis t ro , 
nelle audizioni svolte fino ad oggi a b b i a m o 
ascoltato sos tanzia lmente due versioni di
verse, per non dire cont rappos te , r i spet to 
al l 'ut i l i tà del fondo e, se dovessi collocare 
il suo in tervento in u n a delle due versioni, 
lo inserirei nella versione del l 'o t t imismo. 

PIERO BARUCCI, Ministro del tesoro. O 
del pess imismo. 

BRUNO SOLAROLI. In sostanza, ab
b i a m o ascol ta to u n a versione mol to enfa
tica ed una mol to demoli t r ice . Ascoltan
dola, direi che lei tende un po ' all 'enfasi. 
Non dico che abb ia esposto una posizione 
enfatica, m a tende all 'enfasi. Al di là di 
ques to pun to , non a b b i a m o pregiudizial i 
r i spet to al p rovvedimento ed al la soluzione 
più oppor tuna del p roblema, m a deside
r i amo cogliere l 'occasione per porre a lcune 
quest ioni . 

Lei è pa r t i t o da un da to : per fare il 
fondo, ci vogliono i qua t t r in i . Mi chiedo 
al lora cosa camb ia r i spet to al fatto che il 
fondo ci sia o no . S a p p i a m o beniss imo che 

si può agire con le stesse risorse sul 
fabbisogno, sulla r iduzione del debi to pub
blico, senza bisogno di is t i tuire un a l t ro 
fondo, oppure si può agire a t t raverso il 
fondo. Anch'io sono per ten ta re u n a via che 
consenta di privilegiare per a lcuni aspet t i 
l 'utilizzo di risorse e dest inar le a r iduzione 
del debi to, sopra t tu t to per quan to r iguarda 
le vendite pa t r imonia l i , perché sento che la 
r isposta su questo versante p u ò essere p iù 
forte, non vedo però grandi diversi tà ri
spet to alle ipotesi pra t icabi l i già oggi. 

Non vedo, però , grandi diversi tà ri
spet to alle ipotesi pra t icabi l i già oggi e mi 
chiedo, al lora, se l ' ist i tuzione di questo 
fondo serva veramente oppure no . So che 
c'è una r isposta: « m a in ques to modo 
cos t ru iamo un s is tema che da più certez
ze ». Tali certezze, al lora, devono essere 
poste in relazione con l ' incertezza della 
gestione del Ministero del tesoro. La poli
t ica della spesa, infatti , è gest i ta in p r i m a 
persona dal minis t ro del tesoro: a b b i a m o 
bisogno di maggiori certezze, qu indi , ri
spet to alla gestione del min is t ro del teso
ro ? Ma si t r a t t a so l tanto di u n a domanda , 
per chiar i re u n a s i tuazione che per quan to 
mi r iguarda è ancora abbas t anza confusa. 

Desidero porre u n a seconda quest ione, 
che mi sembra poi la più r i levante . Lei, 
signor minis t ro , ha affermato di aver pre
senta to , in sostanza, uno s t rumen to che 
non ha personal i tà giuridica, non può 
operare sul merca to e, quindi , gioca solo 
un ruolo di raccol ta di risorse e in ques to 
modo di dis t ruzione di titoli del debi to 
pubbl ico. Questa, secondo quan to lei h a 
d ichiara to , è la posizione del Governo, 
però se dal Pa r l amen to venisse un orien
t amen to tendente a da re personal i tà giuri
dica a questo s t rumento , se ho ben capi to , 
l 'Esecutivo sarebbe disponibi le a discutere 
anche tale ipotesi . Vorrei u n a r isposta in 
proposi to , per comprendere la val idi tà di 
questo e lemento di u l ter iore rafforzamento 
dello s t rumen to che si pensa di is t i tuire. 
Abbiamo, infatti , un 'esper ienza alle spalle, 
re lat iva al per iodo che va dagli anni 1957-
1958 al 1991, in cui vi e ra u n o s t rumen to 
del genere che aveva persona l i tà giuridica 
e che ha da to r isul ta t i negat ivi , t an to che 
nel 1991 il Pa r l amento , con decisione una-
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nime, mi sembra , lo ha e l iminato , espri
mendo un giudizio negat ivo su quell 'espe
r ienza. 

Mi chiedo, poi, se u n organ ismo di 
questo t ipo che abb ia personal i tà giuridica 
e, quindi , anche capac i tà di indeb i tamento , 
non possa d iventare un a l t ro « ogget t ino » 
pericoloso e quindi , anziché essere uno 
s t rumento volto a r idur re il debi to , possa 
p rodur re effetti diversi, che poi por t ino a 
conseguenze di ca ra t t e re negat ivo. 

PRESIDENTE. Do la paro la al min is t ro 
Barucci , che r i sponderà anche in mer i to 
alla quest ione de l l 'o t t imismo. 

PIERO BARUCCI, Ministro del tesoro. 
Cercherò di chiar i re u l te r io rmente il pen
siero mio e del Governo. 

Inizierò col dire che t an to il Governo 
quan to il min is t ro del tesoro non h a n n o 
a lcuna r emora a confessare che qualche 
elemento di certezza e qualche vincolo 
al l 'operare del Governo e del Pa r l amen to 
fanno bene al paese . Chi, come me , par te 
cipa del t imore del peccato originale, è p iù 
t ranqui l lo se riesce a porsi un vincolo che 
renda più difficile il compimen to del pec
cato, perché non è del tu t to sicuro della 
forza di resistenza del suo a n i m o e della 
sua carne . Credo, però , che anche il Par
lamento debba riflettere su ques to aspet to . 
Qui non si t r a t t a di u n qualcosa chiaro 
come il cr is tal lo di rocca, m a di un fatto 
che at t iene al la gestione delle risorse pub
bliche di un paese e poiché i singoli, il 
Governo e, perché no, il Pa r l amen to sono 
stat i anche loro colpiti dal peccato origi
nale, se in t roduc iamo un s is tema per ri
dur re le tentazioni facciamo del bene al 
paese, al Pa r l amen to ed anche al bi lancio 
pubbl ico . 

L'esperienza precedente non può essere 
invocata per giudicare la fattispecie pre
sente: è s ta ta un 'esper ienza comple t amen te 
diversa, non vi e rano titoli di S ta to di 
questo genere; t r a l 'al tro, il paese intro
dusse quel t ipo di fondo q u a n d o non aveva 
asso lu tamente problemi di debi to pubbl ico 
(è s ta to l 'unico m o m e n t o nella nos t ra sto

r ia in cui non vi sono stat i tali problemi) , 
non si procedeva a privat izzazioni e si 
facevano pochiss imo condoni , per cui la 
vir tuosi tà non era scr i t ta nel cuore degli 
uomini , bensì nei numer i . E ra mol to più 
facile essere vir tuosi negli anni 1958-1959 
di q u a n t o lo sia oggi. 

Per q u a n t o riguarda le osservazioni del
l 'onorevole Valensise, devo dire che mi 
preoccuperebbe un po ' l ' ipotesi di intro
dur re vincoli mol to rigidi ( t rasformando 
un « può » in u n « deve ») nei confronti del 
bene l iberator io per eccellenza da posizioni 
debi tor ie , qua l è la mone ta . F rancamente , 
mi s embra che sia oppor tuno man tene re 
u n a facoltà e non in t rodur re u n obbligo: 
non vedo perché d o v r e m m o togliere ai 
soggetti che appar tengono alla categoria 
dei Paperon de ' Paperoni , che la sera 
con tano i soldi che hanno sot to il ma te 
rasso, la possibi l i tà di compra re titoli di 
S ta to o di acquis ta re pa r t i di rea l tà pub
blica. 

Devo però precisare che le p r ime due 
osservazioni dell 'onorevole Valensise tro
vano pun tua le e precisa r isposta nel dise
gno di legge su l l ' a l la rgamento della fun
zione di Borsa, che prevede propr io la 
possibil i tà di ut i l izzare i titoli di S ta to , 
a t t r ibuendo ad essi u n vantaggio, con 
l ' in troduzione di a lcune agevolazioni. 

P r ima di r i spondere alle due quest ioni 
central i poste dagli onorevoli Tarabin i e 
Solaroli , vorrei chiar i re che la logica per 
cui ins is t iamo su questo s t rumen to ri
sponde alla seguente equazione: il pro
b l ema della r iduzione del debi to pubbl ico 
in I tal ia è serio, grave e di dimensioni 
anomale , quindi è bene disporre anche di 
uno s t rumen to anomalo . È comunque bene 
ist i tuir lo, insomma, perché si t r a t t a di uno 
s t rumen to che pe rme t t e , se non a l t ro , u n a 
dut t i l i tà di s t rategie che garant iscono una 
maggiore efficienza sul merca to . Si t r a t t a 
ce r t amente di me t te re ordine , di fare chia
rezza, m a anche di in t rodur re u n vincolo. 
Per la p r i m a volta ques t ' anno a b b i a m o 
iniziato ad in t rodur re , appun to , u n vin
colo, sia pu re formale, di chiarezza non 
estetica, m a operat iva: mi riferisco alla 
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disposizione di appor re sot to la gestione 
del bi lancio un rigo relat ivo alle en t ra te 
der ivant i dalle pr ivat izzazioni . Bisogna 
fare un passo avant i consistente. 

Gli onorevoli Tarabin i e Solaroli h a n n o 
poi posto due quest ioni : u n a r iguarda le 
en t ra te del fondo e l 'a l t ra che n a t u r a dare 
a tale s t rumento . In r isposta al p r i m o 
interrogat ivo posso garan t i re al la Commis
sione che l 'a t tuale minis t ro del tesoro e -
ne sono convinto - anche il min is t ro del 
bi lancio e l ' intero Governo sono decisi a 
fare in m o d o che nel fondo rifluiscano le 
en t ra te s t raord inar ie . Da pa r t e del Go
verno vi è però la mass ima ape r tu ra nel
l ' interpretazione delle en t ra te s t raordina
rie, g iungendo add i r i t t u ra ad includervi i 
condoni . 

È necessario, na tu ra lmen te , che Go
verno e Pa r l amento s iano d 'accordo sul
l 'apposizione di un vincolo consistentis-
s imo. Non è uno scherzo, questo presup
pone una vir tuosi tà di compor t amen to che 
poi va real izzata, da pa r t e del Governo e 
del Par lamento . Ripeto, comunque , al la 
Commissione, che non vi è a lcun l imite , 
per cui possono essere presi in considera
zione a tale scopo gli interessi , le soprav
venienze at t ive, le insussistenze passive e 
così via. Ciò perché chi vi pa r la e l ' intero 
Governo sono convinti che q u a n t o p iù vi è 
chiarezza nell 'ut i l izzazione delle en t ra te 
t an to p iù si va a r i sanare il bi lancio. 

La seconda quest ione è mol to più deli
ca ta e non sarei sincero se non vi dicessi 
che a questo proposi to il c a m p o di discus
sione è ve ramente mol to aper to . Personal
men te (ma questo deriva dal la mia n a t u r a 
e dal mest iere che faccio ord inar iamente) , 
vedrei con mol to favore u n fondo che sia 
anche opera tore sul merca to . So beniss imo 
che questo andrebbe gestito in modo ade
guato , m a oggi si può senz 'a l t ro gestire 
bene. Non è neppure necessario, onorevole 
Tarabin i , cost i tuire una s t ru t tu ra gesti ta 
dal Ministero del tesoro, ques t 'u l t imo può 
essere sempl icemente u n t rasmissore di 
ordini , che poi vengono realizzati da al t r i 
sul merca to . 

Na tu ra lmen te questo compor te rebbe un 
p rob lema del icato che non voglio affron
tare in ques ta sede perché non è previsto 
nel disegno di legge: quello de l l ' au tonomia 
delle scelte del Tesoro nel compor ta r s i sul 
merca to r i spet to a quel la della Banca 
d 'I tal ia in fase di bandi to re . Bisognerebbe 
che il gioco fosse, come si dice tecnica
mente , concorrenziale non cooperat ivo. 

Per q u a n t o r iguarda la m ia n a t u r a -
tale considerazione appar t i ene anche al la 
sicurezza che si può gestire bene un fondo 
di questo genere - sarei favorevole ad 
offrire ques ta possibil i tà . In ogni caso, 
r iconoscendo che t ra t tas i di un pun to di 
del icata dist inzione e che pot rebbe essere 
anche scri t to nella nebbia delle incertezze 
perché si va a discutere su che cosa è 
meglio e che cosa è peggio, si po t rebbe 
nello stesso disegno di legge prevedere u n a 
sorta di possibil i tà del Tesoro di ampl i a rne 
l 'operat ivi tà , ovviamente organizzandosi 
nel modo migliore, ivi compreso l 'assenso 
della Consob, laddove ne r icorressero le 
condizioni a t t raverso un regolamento che 
il minis tero po t rebbe emanare , facendolo 
per esempio approvare dalla Commissione 
della Camera (non sono un 'esper to in ma
teria legislativa). 

Vi sot topongo tu t t av ia la seguente 
equazione: t ra t tandos i di un fenomeno 
s t raord inar io è forse il caso di predisporre 
uno s t rumen to di anomala gestione - ano
ma la nel senso della non no rma l i t à - con 
un potere più ampio . Se r iusciss imo a 
varare una legge che prevedesse anche tale 
possibil i tà, ques to ul ter iore svi luppo, senza 
che ciò debba essere in te rpre ta to come un 
ricorso in es t rema condizione di urgenza, 
sarei favorevole a tale soluzione; lo sarei 
come c i t tadino, non cotne minis t ro del 
tesoro prò tempore. 

FEDE LATRONICO. Volevo chiedere al 
minis t ro , poiché ci t rov iamo di fronte ad 
uno s t rumen to che presenta cara t te re di 
s t raordinar ie tà , come s t raord inar io è so
s tanz ia lmente il debi to pubbl ico , per qua le 
mot ivo non si preveda anche u n p iano di 
a m m o r t a m e n t o del debi to , ventennale , 
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vent ic inquennale od a l t ro; a l t r iment i la 
m a n c a t a previsione di u n p iano po t rebbe 
inficiare la n a t u r a stessa del fondo. 

PRESIDENTE. In al t r i t e rmin i , ren
derlo meno credibile ? 

FEDE LATRONICO. Esa t t amen te . 

EUGENIO TARABINI. Forse sono mol to 
influenzato dal la d r a m m a t i c i t à dei nostr i 
conti . 

Un fondo come quello is t i tui to nel 1958 
che consentiva al Tesoro di avere u n a cer ta 
sapienza di moviment i , u n a cer ta elast ici tà 
e discrezionali tà nel l ' in tervento nel mer
cato si spiega con la no rma l i t à dei t empi . 
Viceversa, con le d imensioni del nos t ro 
debi to pubbl ico e con la sua perversa 
fruttuosità non riesco a concepire a l t r a 
funzione di ques to s t rumen to se non quel la 
di accer tare l ' avvenimento de l l ' en t ra ta e di 
procedere i m m e d i a t a m e n t e ad est inguere 
corr i spondentemente u n a quo ta del debi to . 
Non credo che esis tano molt i p roblemi : si 
est ingue la pa r t e del debi to che costa di 
più ! 

È giusto che il min is t ro del tesoro si 
faccia assistere da uno staff di consiglieri , 
anche se magar i tecnicamente li vale tu t t i , 
perché q u a n d o si t r a t t a di scelte di ques to 
t ipo è sempre bene scambia re le propr ie 
opinioni . Non vedo il fondo come qualcosa 
di paragonabi le al lo s t rumen to qua le fu 
forgiato nel 1958; immag ino u n o stru
mento snello, u n « pezzet t ino » di bi lancio 
formato da due capitol i , quello de l l ' en t ra ta 
e quello dell 'uscita, che rappresent i il 
veicolo a t t raverso cui si a r r iva veloce
mente al l 'est inzione di pa r t e del debi to 
pubbl ico. Vorrei dunque t r adur lo in ter
mini mol to più snelli, rap id i , efficienti e 
funzionali al compi to cont ingente es t rema
mente grave. Certo, domani si po t r à fare 
ben a l t ro , m a oggi come oggi non lo vedo 
in te rmini diversi . 

PIERO BARUCCI, Ministro del tesoro. Di 
fatto, il p i ano di a m m o r t a m e n t o sarebbe 
da to dalle en t ra te s t raord inar ie , nel senso 

che le en t ra t e s t raord inar ie p r o g r a m m a t e 
nel l 'arco di t e m p o sarebbero esa t t amente 
il p iano di a m m o r t a m e n t o del debi to pub
blico. 

No, onorevole Tarabin i , non consento 
con lei, perché r i tengo che, essendo la 
l iquidi tà un valore cer to e la quan t i t à dei 
beni ammor t izzab i l i u n valore a l t amen te 
incerto, sia oppor tuno non rendere auto
mat ico l ' annul lamento dei titoli e sia in
vece conveniente al locare ques ta l iquidi tà 
o t t imizzando il suo potere d 'acquis to . 

Se nei giorni in cui i BTB valevano 86 
lire avessi avuto 20 mi la mi l iard i e avessi 
ras t re l la to tu t t i i t i toli di S ta to , avrei 
guadagna to 14 lire pe r t i tolo ! Quindi , 
nella mia menta l i tà , nella mia idea voglio 
garan t i re allo s t rumen to u n a allocazione 
ideale della l iquidi tà , perché se lo rendo 
au tomat ico , nel m o m e n t o in cui ho un 'en
t ra ta , i m m e d i a t a m e n t e devo annul la re i 
titoli del debi to pubbl ico , poi magar i per 
legge devo dire qual i . Voglio che sia pre
visto u n o s t rumen to di opera tor i au tonomo 
e quindi non voglio che lì ci sia il min is t ro 
del tesoro, m a al t r i opera tor i che hanno 
ques ta responsabi l i tà . 

Sul l 'organizzazione sono disposto a di
scutere . Non sarei sincero se non vi dicessi 
che ho per lo meno c inque versioni di 
ques to disegno di legge scri t te tu t t e da me , 
perché il fine che si può assegnare è mol to 
complesso; mi sono arrovel la to , ho lunga
men te d iba t tu to con m e stesso su questo 
t ema . 

Insisterei invece su l l ' au tonomia dell 'al
locazione della l iquidi tà conseguente del 
fondo. Comunque , è u n p u n t o su cui si può 
sempre discutere . 

EUGENIO TARABINI. Tenga conto che 
nel testo decidono in t re , men t re poi chi 
r i sponde al la Corte dei conti è il min is t ro 
del tesoro ! 

PIERO BARUCCI, Ministro del tesoro. 
Questi sono prob lemi secondari ! 

PRESIDENTE. I minis t r i r i spondono 
sempre degli a t t i del Governo. 
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Ringrazio il min is t ro del tesoro ed i 
colleghi che sono in tervenut i . Concludendo 
quest 'audiz ione desidero espr imere l 'augu
rio che i condoni non siano alle viste; ne 
a b b i a m o già visti t an t i , m a ques ta è un 'a l 
t ra quest ione. 

PIERO BARUCCI, Ministro del tesoro. 
Presidente, questo è un modo perché non 
siano alle viste ! 

PRESIDENTE. Ho sent i to pa r la re di 
condoni che dovrebbero finire nel fondo... 

PIERO BARUCCI, Ministro del tesoro. 
Sì, m a q u a n d o non servono al Governo pe r 
fare la sua finanziaria. . . 

P R E S I D E N T E . La sua r isposta è s ta ta 
più che adegua ta . 

Concludiamo l 'audizione, r innovando i 
nostr i r ingraz iament i al min i s t ro del te
soro. 

La seduta termina alle 16,25. 
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