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Che cos’¢ un’economia di
guerra?r

di Valerio Ferraro
4 febbraio 2026

L’aumento delle spese militari concordato in sede NATO ha alimentato la
retorica di una trasformazione delle nostre economie in “economie di guerra”.
In realta, per fortuna, siamo ancora molto lontani dalle caratteristiche tipiche
di un’economia di guerra. Queste comprendono la mobilitazione generalizzata
delle risorse verso lo sforzo bellico, la sostituzione dei meccanismi di mercato
con regimi amministrativi per I'allocazione delle risorse, livelli eccezionalmente
elevati di spesa militare sul Pil e un forte aumento del debito pubblico, della sua
monetizzazione e del prelievo fiscale.

* ok Xk

Da mesi si discute di come I'aumento delle spese militari stia trasformando le
economie europee in “economie di guerra”. In realta, anche livelli elevati di
spesa per la difesa, come il target del 5% fissato in sede NATO, sono piu
contenuti rispetto a quelli osservati nei Paesi coinvolti in una guerra. Inoltre,
mentre I'economia di pace si basa sui meccanismi di mercato per 'allocazione
delle risorse (libera concorrenza, movimenti dei prezzi relativi, mercati
finanziari), in un’economia di guerra, per massimizzare rapidamente il
potenziale bellico, I'allocazione & spesso basata su controlli amministrativi.t
Questo comporta, se non uno Stato autoritario, almeno un ampliamento del
ruolo dell’esecutivo e una maggiore concentrazione dei poteri necessari a
riorganizzare |'attivita economica.?

Questa nota discute le caratteristiche quantitative e qualitative delle economie
di guerra, concentrandosi su: (i) le modifiche ai meccanismi di mercato; (ii) gli
effetti sul livello e sulla composizione della spesa pubblica; e (iii) I'impatto sul
debito pubblico, sulla sua monetizzazione e sul prelievo fiscale.

L Le Billon, P. (2008). The geopolitics of resource wars: Resource dependence, governance and
violence, Routledge.
2 Farenga, F. V. (1942). Presupposti e struttura dell’economia di Guerra, Cedam.
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Modifiche ai meccanismi di mercato

Durante una guerra, occorre spostare in modo massiccio un’enorme quantita
di risorse verso I'output militare, processo che, soprattutto in tempi brevi, non
puo essere realizzato attraverso i meccanismi di mercato, compresi gli
aggiustamenti dei prezzi relativi. Fenomeno caratteristico dell’economia di
guerra e percio linstaurazione di un dominio dello Stato sull'attivita
economica, non solo attraverso la spesa pubblica (vedi sezione seguente), ma
anche, e soprattutto, mediante controlli amministrativi.

Riconvertire la produzione verso gli armamenti e i settori a essi funzionali,
come la chimica, la metallurgia e I'estrazione mineraria (Fig. 1 per I'ltalia nella
Seconda Guerra Mondiale), richiede, oltre ai cambiamenti nella composizione
della spesa pubblica, nuovi vincoli amministrativi alla liberta delle imprese di
decidere cosa produrre. Per esempio:

e durante la Seconda Guerra Mondiale, in Germania, le imprese private
vennero subordinate agli ordini del Ministero degli Armamenti tramite
ordini vincolanti, quote produttive e controllo diretto delle risorse.?

e Durante la stessa guerra, anche negli Stati Uniti le imprese furono
sottoposte a obblighi legali tramite ordini federali, che limitarono la
produzione di beni civili per liberare capacita produttiva per esigenze
belliche, con I'impossibilita di rifiutare le commesse militari.* Per esempio,
nel 1942, il War Production Board impose la sospensione totale della
produzione di automobili civili e di altri beni durevoli per convertire gli
stabilimenti alla fabbricazione di bombardieri e altri mezzi militari.

e Durante la Prima Guerra Mondiale, nel Regno Unito, la subordinazione
degli obiettivi produttivi delle imprese, delle fabbriche e dei lavoratori al
Ministero delle Munizioni & ben documentata.®

e Nel 1938, in Giappone, venne approvata la Legge sulla Mobilitazione
Nazionale, che conferiva al governo ampie risorse e poteri di controllo su

3 Vedi Adam Tooze (2006), The Wages of Destruction: The Making and Breaking of the Nazi
Economy, Penguin Books; e Richard Overy (1994), War and Economy in the Third Reich, Oxford
University Press.

4Vedi Mark R. Wilson (2016), Destructive Creation: American Business and the Winning of
World War Il, University of Pennsylvania Press; e Alan L. Gropman (ed.) (1997), The Big “L”:
American Logistics in World War I, National Defense University Press.

°>VediJ. M. Winter (1985), The Great War and the British People, Palgrave Macmillan.
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organizzazioni civili, industrie strategiche, prezzi, razionamenti e media,
per riorientare I'economia verso la produzione militare.®

e Inltalia, la riconversione industriale inizid nel 1915 con il Sottosegretariato
delle Armi e Munizioni e con i comitati di Mobilitazione Industriale; durante
la Seconda Guerra Mondiale fu condotta dal Commissariato generale per
le Fabbricazioni di Guerra e dal Ministero della Produzione di Guerra. Ad
esempio, lo stabilimento FIAT di Mirafiori fu obbligato a produrre mezzi
corazzati e autocarri militari.’

Fig. 1: Principali produzioni industriali per settore (Italia)
(milioni di tonnellate)
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Fonte: elaborazioni OCPI su dati Istituto Centrale di Statistica: "statistiche storiche dell’ltalia".

La riconversione industriale comporta anche una riallocazione della forza
lavoro. In Italia, durante la Seconda Guerra Mondiale, il personale militare e gli
operai aumentarono rispettivamente del 48% e dell’8%, mentre si ridusse
I"'occupazione degli altri settori: del 24% per gli impiegati civili e del 29% per gli
insegnanti (Fig. 2).

Nei Paesi in guerra e evidente il calo della produzione nei settori civili. Durante
le due guerre mondiali, I'ltalia registro forti riduzioni nella produzione

6 Vedi Mark Metzler (2006), Lever of Empire: The International Gold Standard and the Crisis of
Liberalism in Prewar Japan, University of California Press, e Pauer, E. (ed.) (1999), Japan’s war
economy, Routledge.

7 Catalano, F. (1969), L’economia italiana di guerra: La politica economico-finanziaria del
fascismo dalla guerra d’Etiopia alla caduta del regime (1935-1943), Istituto Nazionale per la
Storia del Movimento di Liberazione in Italia; Simoncelli, M. (1996), L'industria militare italiana
nella Seconda guerra mondiale: Lineamenti storici, Sistema informativo a schede, 9(1-2),
gennaio-febbraio, Archivio Disarmo.
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domestica di alimenti e bevande (zucchero, caffe, olio, birra e alcol), tessili e

mezzi di trasporto a uso civile (Fig. 3).

Tipicamente, il contenimento dei consumi civili non si ottiene attraverso un

palese aumento dei prezzi, bensi tramite il razionamento amministrato di beni

alimentari, combustibili e materiali, accompagnato dall'imposizione di tetti ai

prezzi al consumo.® Queste misure portano spesso al peggioramento della

qualita media per garantire margini ai produttori e incentivano gli scambi sul

mercato nero, dove i beni, talvolta di qualita superiore, circolano a prezzi piu

elevati (Tav. 1 per Italia e Stati Uniti durante la Seconda Guerra Mondiale).’

Fig. 2: Percentuale degli occupati dipendenti di ministeri e aziende autonome
per settore
(sul totale degli occupati dipendenti in Ministeri e Aziende Autonome)
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Fonte: elaborazioni OCPI su dati Istituto Centrale di Statistica: "statistiche storiche dell’ltalia".

8 Si veda, ad esempio, il sistema basato su Ration Books negli Stati Uniti. Vedi anche Cenni

storici negli Stati Uniti e in Italia.

9 Rockoff, H. (1984), World War II: The market under controls. In Drastic measures: A history

of wage and price controls in the United States (pp. 127—176). Cambridge University Press.
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https://www.nationalarchives.gov.uk/education/resources/home-front-1939-1945-part-two/ration-book/?utm_source=chatgpt.com
https://www.nps.gov/articles/000/rationing-of-non-food-items-on-the-world-war-ii-home-front.htm?utm_source=chatgpt.com
https://www.memorieincammino.it/parole/razionamento/
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Fig. 3: Produzione di alimentari, bevande e trasporto civile
(migliaia di tonnellate e n. di veicoli)
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Fonte: elaborazioni OCPI su Istat (serie storiche).
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Tav. 1: Prezzi ufficiali e al mercato nero (1943-1945)

(dollari al kg per gli Stati Uniti; lire al kg per I'ltalia)

Differenziale di

prezzo tra
Prodotto Prezzo ufficiale Prezzo nel mercato nero  mercato nero e
mercato
ufficiale
Stati Uniti
Prosciutto 1,1 2,2
Roast beef 0,9 1,65-2,20
Filetto di maiale 1,1 2 90%
Costolette di maiale 0,9 1,8
Zucchero 0,15 0,26-0,33
Burro 1,1 1,6-1,8
Italia
Pane 29,25 45-115
Burro 17,45-715 650-875
Olio d'oliva 308 447-1300 160%
Pasta 52,33 60-227
Patate 1,6-33 25-59
Zucchero 262 550-1212
Carne (Suina e Bovina) 343 470-712

Fonte: elaborazioni OCPI su dati Banca d’ltalia, Wall Street Journal e Istat.
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Cambiamenti nel livello e nella
composizione della spesa pubblica

Durante le due guerre mondiali, la spesa pubblica, e in particolare quella
militare, delle principali economie belligeranti esplose (Figg. 4 e 5).1° Da valori
intorno al 2% del Pil nel periodo prebellico, la spesa militare sali durante la
Prima Guerra Mondiale al 39% in Francia, al 37% in ltalia, al 26% in Germania
e al 75% in Russia; nella Seconda, raggiunse il 45% in Germania, il 29% in Italia
e il 26% negli Stati Uniti. In Italia, la spesa militare in rapporto alla spesa
pubblica complessiva passo da meno del 20% prima dei conflittia 74% nel 1917
e a 58% nel 1941; negli Stati Uniti sfiord il 90% della spesa federale.!! Oggi, in
Italia, tale quota supera di poco il 3% (Fig. 6).

Fig. 4: Spesa pubblica su Pil
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Fonte: elaborazioni OCPI su dati IMF.

10| dati relativi a Germania e Francia sono incompleti e non sono considerati. Fonti storiche,
tuttavia, documentano un aumento comparabile della spesa pubblica: Nathan, O. (1944). Nazi
War Finance and banking, Financial Research Program, National Bureau of Economic Research;
Occhino, F., Oosterlinck, K., & White, E. N. (2007). How occupied France financed its own
exploitation in World War Il. American Economic Review, 97(2), 295-299.

1 Budget of the United States Government: Historical Tables Fiscal Year 2005, Tavola 6.1
“Composition of Outlays: 1940-2009” e Tavola 3.1 “Outlays by Superfunction and Function:
1940-2009”.
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Fig. 5: Spesa militare in percentuale del Pil
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Fonte: elaborazioni OCPI su dati SIPRI, World Bank, Maddison Project, World Bank, IMF, Barnum et
al. (2022).

Fig. 6: Spesa militare in percentuale su spesa totale (ltalia)
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Fonte: elaborazioni OCPI su dati Ragioneria Generale dello Stato e SIPRI.



IOCPI

Pil recentemente, la spesa militare della Russia, in percentuale del Pil, &
passata dal 3,6% nel 2021 al 7,1% nel 2024; I'Ucraina & passata dal 3,4% del Pil
al 34,5% (Fig. 5). Il confronto tra Russia e Ucraina aiuta a distinguere tra
un’economia con una mobilitazione solo parziale e un’economia che impiega
una gran parte delle risorse per la guerra. Le dimensioni dell’economia russa le
hanno consentito di sostenere un conflitto prolungato, destinando una piu
limitata quota di risorse allo sforzo bellico.

Le finanze in guerra

Una guerra puo essere finanziata in cinque modi: I'indebitamento (interno ed
estero), gli aiuti militari ed economici (donazioni internazionali), il prelievo
fiscale, la creazione di moneta e la vendita di attivita (oro e valuta estera).’? Tra
questi, 'aumento del debito pubblico, talvolta anche verso la propria banca
centrale, ossia tramite la sua monetizzazione, e storicamente lo strumento piu
utilizzato.

In Italia e negli Stati Uniti, il debito pubblico ha registrato gli aumenti piu
significativi in corrispondenza delle due guerre mondiali (Fig. 7).:

Fig. 7: Debito pubblico in percentuale del Pil
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Fonte: elaborazioni OCPI su dati SIPRI, Banca d'ltalia e Dipartimento del Tesoro (Stati Uniti).

2 Con il Neutrality Acts degli Stati Uniti, questi ultimi fornirono supporto al Regno Unito e alla
Francia durante la Seconda Guerra Mondiale, a fronte di pagamenti effettuati in oro e dollari.
Vedi Neutrality Acts degli anni 30 e British Purchasing Commission.

3| forte aumento del rapporto di debito avvenuto in Italia nel 1919, e quindi dopo la fine della
Grande Guerra, e dovuto all'impatto della forte svalutazione della lira sul debito contratto in
valuta estera dall’ltalia per finanziare la guerra.
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L'aumento del debito pubblico & spesso facilitato dal ricorso alla repressione
finanziaria; questa implica raccogliere risorse a basso costo attraverso
strumenti come i tetti ai tassi d’interesse, I'obbligo di acquisto di titoli di Stato
e l'innalzamento delle riserve obbligatorie per le banche, per sterilizzare
I'impatto inflazionistico del finanziamento monetario del deficit pubblico. E
guanto accadde nel 1942 negli Stati Uniti, quando il tasso a breve termine fu
imposto e bloccato allo 0,375%, nonostante I'alta inflazione (Fig. 8).1* In Italia,
durante la Seconda Guerra Mondiale, al finanziamento dello sforzo bellico
contribui la subordinazione del sistema bancario, largamente controllato dallo
Stato tramite I'IRI. Le principali banche di proprieta pubblica canalizzarono il
credito verso il Tesoro e le imprese impegnate nella produzione bellica a tassi
di interesse contenuti e non determinati dal mercato.®

Fig. 8: Tasso di interesse a breve (Treasury bills Stati Uniti)
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Fonte: elaborazioni OCPI su dati FRED.

Durante la Prima e la Seconda Guerra Mondiale, Regno Unito, Germania e Stati
Uniti finanziarono lo sforzo bellico attraverso I'emissione di titoli del debito
pubblico a condizioni non di mercato, comunemente detti “war bonds”. Tali
strumenti venivano collocati con rendimenti inferiori a quelli di mercato, grazie
al diretto intervento dello Stato sul sistema finanziario. Sebbene in alcuni casi
la sottoscrizione da parte dei cittadini fosse formalmente volontaria, la
domanda fu sostenuta anche da meccanismi istituzionali di controllo dei tassi
d’interesse, dall’'obbligo o dall’incentivo per gli intermediari finanziari a
detenere titoli pubblici e dalle limitate alternative di investimento.®

4 Eichengreen, B., & Garber, P. M. (1991). Before the Accord: U.S. monetary-financial policy,
1945-51. In R. G. Hubbard (Ed.), Financial markets and financial crises (pp. 175-206).
University of Chicago Press.

SVedi, per esempio, Gianni Toniolo, L’economia dell’ltalia fascista, Laterza, 1980.

16 Vedi Sparrow, J. T. (2008). “Buying Our Boys Back”: The Mass Foundations of Fiscal
Citizenship in World War II. Journal of Policy History, 20(2), 263-286.
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Il debito pubblico viene spesso finanziato dalla banca centrale, con
conseguente espansione della base monetaria e del circolante detenuto dal
pubblico. Nel caso italiano questa espansione venne accompagnata da una
forte riduzione della velocita di circolazione della moneta (rapporto tra Pil e
base monetaria), dovuta alle minori opportunita di spesa (dato il
razionamento) e all’accumulo di risparmi in periodi di forte incertezza (Fig. 9).

Durante le guerre aumenta anche il prelievo fiscale. Negli Stati Uniti, durante
la Prima Guerra Mondiale, I'aliquota media di imposizione sui redditi (Federal
Individual Income Tax Rates) passo dal 5% a oltre il 70%; nella Seconda
aumento anche la progressivita: I'aliquota marginale massima arrivo al 94% nel
1944 (Fig. 10).

Fig. 9: Aggregato monetario MO e velocita di circolazione della moneta
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Fonte: elaborazioni OCPI su dati Banca d'ltalia.

Fig. 10: Aliquota marginale media Stati Uniti
100%

80%

60%

40%

20%

0%
1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

Fonte: elaborazioni OCPI su dati FRED e Tax Foundation.
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