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Prof.ssa Daniela Parisi
Ordinario di Storia del Pensiero Economico, Universita Cat-
tolica del Sacro Cuore di Milano

Introduzione

Le parole chiave contenute nel titolo della conferenza odierna
rimandano al passato, al passato della storia del popolo ebrai-
co, al passato della storia del cristianesimo. Ma rimandano
anche al presente non solo perché stiamo attraversando un
anno giubilare, ma anche perché la restituzione del debito ha
uno stretto legame con problematiche economiche contempo-
ranee che anche la teoria economica considera. Lasciamo la
parola percio al professor Michele Grillo che in questa pro-
spettiva esaminera il tema in oggetto.

Il professor Grillo ¢ stato — tra il novembre 1997 e il novem-
bre 2004 — Componente dell’ Autorita della Concorrenza e del
Mercato, ¢ dal 2004 professore ordinario di Economia politi-
ca nella Facolta di Scienze bancarie, finanziarie e assicurative
della nostra Universita.

Sul piano scientifico si occupa di temi relativi alla teoria del-
I’oligopolio e della disciplina della concorrenza e del merca-
to, di temi relativi alla teoria economica dell’organizzazione,
all’analisi economica delle istituzioni democratiche.

A questo proposito ha recentemente pubblicato un saggio sul-
la governance cooperativa dei beni comuni in relazione ai
servizi pubblici locali (Servizi pubblici locali € beni comuni,
in L. Sacconi e S. Ottone, Beni comuni e cooperazione, 11
Mulino, Bologna 2015, pp. 255-280).






Prof. Michele Grillo'
Ordinario di Economia politica, Universita Cattolica del
Sacro Cuore di Milano

GIUBILEO E REMISSIONE DEL DEBITO: ANTICHE
ISTITUZIONI SOCIALI E FINANZA MODERNA

1. Introduzione

In queste pagine mi propongo di analizzare I’istituto vetero-
testamentario del Giubileo, come descritto dettagliatamente
nel libro del Levitico, capitolo 25, utilizzando categorie del-
’analisi economica moderna.

Poiché mi concentrero specificamente sull’aspetto economico,
I’approccio che seguird avra necessariamente una portata deli-
mitata. In particolare, lascerd fuori dall’ambito di riflessione
I’ampio contenuto simbolico che ha caratterizzato fin dall’ori-
gine la tradizione del Giubileo e, a maggior ragione, la circo-
stanza che la pratica cristiana ha fatto leva proprio su questo
elemento simbolico per riproporre il Giubileo come momento
celebrativo di particolare intensita, dopo averlo recuperato set-
te secoli fa. Non essendo un teologo, né un biblista, e neppure
uno storico, non sarei in grado di offrire un contributo a un
approfondimento delle conoscenze sul Giubileo in alcuna di
queste prospettive, nonostante siano quelle piu consuete e
abbiano ispirato una vastissima letteratura nel corso dei secoli.
Cosi, quando di seguito mi sara necessario fare riferimento a
qualcuna di esse, mi limitero ad attingere a pochi elementi con-
solidati della riflessione teologica, o biblica, o storica, senza
presunzione di introdurre alcun elemento di novita.

' Sono grato ad Angelo Baglioni, Gian Paolo Barbetta, Carlo Beretta, Luca Colom-
bo, Stefano Colombo, Giacomo Costa, don Matteo Crimella, Marco Lossani,
Andrea Monticini, Daniela Parisi, Michele Polo e Pippo Ranci per i commenti e i
suggerimenti ricevuti.



Quando peraltro si rifletta sulle modalita con cui il capitolo 25
del Levitico illustra le prescrizioni attinenti non solo alla
ricorrenza del Giubileo, ma anche ai periodi intercorrenti tra
un anno Giubilare e 1’altro, ¢ indubbio che 1’Antico Testa-
mento narra di una istituzione economica articolata e com-
plessa che, prescrivendo la ricorrente cancellazione dei rap-
porti di debito, doveva incidere in profondita nella vita socia-
le di Israele. Molti secoli dopo, in un contesto socio-econo-
mico di gran lunga differente, il tema del condono del debito
si € imposto nel dibattito di politica economica in Europa in
occasione della crisi ellenica e delle difficolta incontrate dal-
la Grecia per venire fuori dalla difficile situazione macroeco-
nomica in cui versa ormai da numerosi anni, in ampia misura
a causa di un rapporto molto elevato tra debito pubblico e PIL.
Le ragioni addotte nel dibattito odierno, sia quelle a favore di
una cancellazione (anche parziale) del debito, sia quelle in
contrasto, hanno pero fatto leva su argomenti difficilmente
confrontabili tra di loro e, in ultima analisi, non sono state in
grado né di chiarirsi, né di confutarsi a vicenda. Le riflessioni
che seguono in queste pagine nascono dal convincimento che
un approfondimento analitico della dimensione economica e
sociale dell’istituto vetero-testamentario del Giubileo possa
contribuire a gettare luce anche sul dibattito di oggi, nonostan-
te la grande lontananza storica, la profonda diversita del con-
testo e, non ultima, la circostanza che il debito di cui il Giubi-
leo prescriveva il condono fosse debito degli individui e non,
come nelle vicende di questi anni, degli Stati.

Il lavoro ¢ organizzato nel modo seguente. Nel paragrafo 2
proporrd una rassegna veloce delle vicende che hanno interes-
sato I’economia della Grecia dal 2010 ai nostri giorni ed espor-
ro sinteticamente le motivazioni contrapposte che sono state
portate nel dibattito macroeconomico internazionale a favore o
contro la cancellazione del debito greco. Nel paragrafo 3 riper-
correro testualmente il capitolo 25 del Levitico, per fornire
un’esposizione dettagliata delle modalita con le quali era rego-
lato il condono del debito nell’antico Israele. Il cuore dell’ar-



gomento analitico € contenuto nel paragrafo 4. In questo para-
grafo cercherd di dimostrare che, quando si sottopone la
descrizione testuale dell’istituto vetero-testamentario del Giu-
bileo al vaglio dell’analisi economica moderna, le prescrizioni
la contenute devono essere interpretate non tanto come un
intervento di remissione avulso da, e comunque sopravvenien-
te rispetto a, i criteri che regolavano la vita economica e socia-
le di Israele, bensi come un meccanismo che intendeva gover-
nare ’intera organizzazione delle relazioni economiche, per-
ché si proponeva come finalita essenziale quella di disciplina-
re ex-ante 1 comportamenti dei creditori. Cio emerge evidente
quando si analizzano le prescrizioni che, durante tutto il perio-
do intercorrente tra una data giubilare e la successiva, garanti-
vano che le terre date in garanzia dei debiti, cosi come le per-
sone che erano state date, o si erano date, in schiavitu per far
fronte a un debito, potevano essere sempre riscattate a un prez-
zo che il testo del Levitico fissava esplicitamente a un livello
tanto piu elevato quanto piu lontana era la data del successivo
Giubileo. Nel paragrafo 5 proporrd quindi alcune considera-
zioni conclusive, suggerendo come dal meccanismo disegnato
nelle pagine del Levitico sia possibile trarre utili insegnamen-
ti anche con riferimento al dibattito odierno sui criteri di rego-
lazione del mercato dei debiti sovrani.

2. 1l dibattito sulla cancellazione del debito in occasione del-
la crisi greca: due argomenti “che non si parlano”

Nell’ottobre del 2009, il governo greco ammise di avere fal-
sato 1 bilanci pubblici per entrare nell’unione monetaria euro-
pea e riconobbe per quell’anno un deficit pubblico pari al
12,7% del PIL e un rapporto tra debito e PIL pari al 113,4%.
A partire da quella data, tre istituzioni internazionali riunite
nella cosiddetta Troika (cio¢ la Commissione europea, la Ban-
ca centrale europea ¢ il Fondo monetario internazionale) sono
intervenute ripetutamente in successivi programmi di assi-
stenza finanziaria alla Grecia. La predisposizione di questi
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programmi, che sono stati condizionati a severe politiche
interne di aggiustamento, ¢ stata tuttavia oggetto di significa-
tive controversie tra i componenti della Troika®.

In particolare, tra le tre istituzioni, il Fondo monetario inter-
nazionale ha manifestato in piu occasioni forti riserve sul
disegno complessivo di bail out con il quale il debito greco ¢
stato ripetutamente rifinanziato in cambio di severi program-
mi di austerita, sostenendo invece la tesi dell’opportunita di
una cancellazione (parziale) del debito sovrano. L’argomento
del Fondo monetario internazionale fu in parte accolto nel
2012, in occasione del secondo programma di aggiustamento,
quando fu messa in atto una modalita, invero specifica e limi-
tata, di cancellazione parziale del debito greco ricorrendo a un
haircut (comunque condizionato ad adesione volontaria) del
valore di titoli greci posseduti da istituzioni finanziarie priva-
te. A seguito di tale misura, il debito greco in circolazione si
ridusse da 350 a 250 MLD.

Nel 2015, in occasione del terzo programma di aggiustamen-
to, 1l Fondo monetario internazionale spezzo ancora una vol-
ta una lancia in favore di un haircut, cercando, in seno alla
Troika, un accordo per la cancellazione del debito; questa vol-
ta dovette perd confrontarsi con un’ostinata opposizione del-
la Germania. In quella fase, la cancellazione parziale del debi-
to era anche chiesta, senza successo, dal governo greco, in
particolare da Yanis Varoufakis, ministro delle Finanze del
primo governo Tsipras. Commissione europea ¢ Banca cen-
trale europea (alla fine senza il Fondo monetario internazio-
nale) si dissero contrarie al taglio nominale del debito e si
limitarono a concedere solo un allungamento delle scadenze
per diminuirne 1’onere, con un effetto analogo a quello di una
riduzione del tasso di interesse.

La posizione isolata assunta dal Fondo monetario internazio-

? Per un’ampia e dettagliata descrizione della vicenda rinvio al contributo di
Manasse (2015).
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nale non puo destare meraviglia. La cancellazione parziale del
debito ¢ un provvedimento non inconsueto nei programmi di
assistenza finanziaria che il Fondo monetario internazionale
predispone, in genere, nei confronti di Paesi emergenti e in
via di sviluppo. Il nucleo dell’argomento a favore, da parte del
Fondo monetario internazionale, ¢ che, soprattutto nei casi di
Paesi in via di sviluppo, un debito pubblico troppo elevato
compromette la possibilita di attivare un processo di ripresa e
di crescita economica, ostacolando la determinazione delle
stesse condizioni sulle quali fare affidamento per attingere le
risorse necessarie al pagamento del debito. Accanto all’argo-
mento tecnico e, per cosi dire, neutrale c’¢ perd anche un chia-
ro argomento politico: non escludere, dal novero delle opzio-
ni, la cancellazione, anche parziale, del debito sovrano rende
piu facile vincolare, o comunque incentivare, i governi dei
Paesi destinatari dell’aiuto a scelte di politica internazionale in
sintonia con gli orientamenti del Fondo monetario internazio-
nale e della comunita dei principali Paesi avanzati.

Rispetto alla linea tradizionale di intervento del Fondo mone-
tario internazionale la vicenda greca si presenta pero diversa
sotto almeno due aspetti: la Grecia ¢ un Paese avanzato ed ¢
anche membro dell’Unione europea. Quando, in passato, il
Fondo monetario internazionale era intervenuto con program-
mi di assistenza a favore di Paesi avanzati, la cancellazione del
debito non era stata un’opzione presa in considerazione. Ma,
soprattutto, non era mai entrato in gioco un connotato specifi-
co ed essenziale della vicenda greca, cio¢ 1’appartenenza della
Grecia all’Unione europea. Proprio nell’ambito del disegno di
Unione europea si inquadra invece 1’opposizione alla cancel-
lazione anche parziale del debito greco che ¢ venuta, con for-
te determinazione, dalla Germania e da un insieme di Paesi
geograficamente, o comunque economicamente, satelliti.

L’argomento avanzato dalla Germania per opporsi alla can-

cellazione del debito fa leva sulla necessita di fare affidamen-
to su regole rigide di comportamento come condizione neces-
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saria per impedire, in una prospettiva futura, il moral hazard
del debitore: uno Stato debitore, che possa attendersi di non
dover ripagare il debito, avrebbe infatti un evidente incentivo
a mettere in atto politiche insostenibili ai fini della sua resti-
tuzione. Come avviene sempre in contesti con moral hazard
la presenza di questi incentivi rischia di determinare, in equi-
librio, la scomparsa di un mercato; nel caso specifico, del
mercato dei debiti sovrani. Di per sé, I’argomento del moral
hazard non ¢ strettamente legato al contesto europeo. Tutta-
via, considerato all’interno del disegno di Unione monetaria
europea, vi assume una forza particolare. Pressoché tutti gli
Stati membri dell’Unione hanno infatti debiti sovrani cospi-
cui, anche se non raggiungono il valore del rapporto sul PIL
del debito greco; e non ¢ pensabile di perseguire un’Unione
monetaria europea in circostanze nelle quali la potenziale
scomparsa di un mercato dei debiti sovrani costringerebbe
ciascun Paese a collocare il proprio debito, nella migliore ipo-
tesi, solo all’interno della propria economia. Peraltro la Ger-
mania ha richiamato con forza I’argomento del moral hazard
in diversi altri momenti del disegno di Unione monetaria
europea: non soltanto opponendosi alla cancellazione del
debito greco ma, piu in generale, manifestando ripetutamente
perplessita nei confronti di misure messe in atto dalla Banca
centrale europea e consistenti nell’acquisto (sia pure su mer-
cati secondari) di titoli dei Paesi membri in difficolta.

Il dibattito che si ¢ sviluppato in Europa non ¢ stato in grado
di contrapporre argomenti di confutazione diretti alla preoccu-
pazione tedesca del moral hazard. In generale ci si ¢ limitati a
ripercorrere gli argomenti del Fondo monetario internazionale
a favore della cancellazione parziale di un debito sovrano
“eccessivamente” elevato, approfondendoli sotto due profili;
considerando cio¢ non soltanto che (i) I’onere imposto dal
dover far fronte a un debito elevato si rivela un serio ostacolo
alle politiche di crescita economica del Paese; ma anche che
(i1) un debito elevato si risolve alla fine in un disincentivo
all’adozione delle riforme necessarie per un serio programma
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di aggiustamento strutturale, perché i benefici ottenuti con ele-
vati sacrifici ricadono a precipuo vantaggio dei creditort’.

Appare in altri termini evidente che, di fronte alla alternativa se
condonare o meno il debito greco, i due argomenti — quello con-
trario («condonare il debito crea le premesse per 1’insorgere di
moral hazard del debitore») e quello a favore («non condonare
il debito impedisce al Paese di uscire dalla posizione debitoriay)
— sl sono mossi su piani che non comunicano. Nessuno dei due
¢ in grado di offrire elementi di confutazione dell’altro. In parti-
colare, I’argomento contrario pone un problema di principio al
quale il pragmatismo dell’argomento a favore, non riuscendo in
alcun modo ad attenuare il timore del moral hazard, non € in
grado di offrire soluzione. Ma, come gia anticipato, la Germania
avanza anche un motivo cogente per affrontare la questione in
punto di principio: la necessita di trovare una soluzione adegua-
ta del problema in un’ottica di unione europea, cio¢ in un dise-
gno di carattere costituzionale. Chi voglia esaminare critica-
mente 1’argomento di principio posto dalla Germania deve per-
tanto porsi in una prospettiva anch’essa astratta e di principio,
per condividerlo o confutarlo su questa base, € non semplice-
mente alla luce di considerazioni pragmatiche.

Nel resto di questo lavoro, mi propongo di mostrare che un’a-
nalisi della tradizione vetero-testamentaria del Giubileo, che
ruotava appunto intorno al tema del condono del debito, pud
rivelarsi — nonostante tutte le difficolta insite nel rivisitare un’i-
stituzione risalente a piu di due millenni fa — una fonte fruttuo-
sa di ispirazione e di riflessione di fronte alla tensione odierna.

3. La cancellazione del debito nella tradizione vetero-testa-
mentaria del Giubileo

L’istituto del Giubileo ¢ descritto con grande dettaglio in

*Rinvio ancora all’argomento conclusivo di Manasse (2015).
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Levitico, capitolo 25. Prima di esporre i diversi elementi vor-
rei mettere in evidenza due aspetti di portata generale.

In primo luogo, c’¢ uno iato che non passa inosservato tra il
grande dettaglio tecnico che informa 1 55 versetti del capitolo
25 del Levitico (e che ne fa, per certi aspetti, un sorprendente,
oltre che ineccepibile, testo di analisi finanziaria scritto piu di
2500 anni fa) e i richiami vaghi, sporadici e limitati nel nume-
ro che si trovano altrove nell’Antico Testamento. Anche in
ragione di ci0, non riusciamo ad avere oggi neppure la certez-
za che il Giubileo, come istituzione economica e sociale, abbia
mai trovato attuazione pratica’. Marcelo Barros richiama la
possibilita che si tratti di un istituto presente in altre legisla-
zioni dell’antico Oriente, di cui Levitico, 25, descriverebbe in
qualche modo solo il recepimento in coincidenza con I’ingres-
so nella terra di Canaan; e suggerisce perfino che la stessa pre-
scrizione del Levitico non fosse stata pensata per essere ripe-
tuta, ma per essere applicata una sola volta soltanto, cinquan-
t’anni dopo la conquista’. Sietze Bergsma (2007) raccoglie
sistematicamente tutti i possibili riferimenti al Giubileo conte-
nuti nell’ Antico Testamento, proponendo di distinguerli in tre
categorie: un primo gruppo rimanda esplicitamente al Giubileo
in quanto istituto giuridico; un secondo gruppo richiama le
prescrizioni del Giubileo per interpretarle dal punto di vista
etico; un terzo gruppo, infine, si riferisce al Giubileo in chiave
essenzialmente escatologica o messianica’.

*+ Si veda Scaraffia (1999).

* Rinvio a Barros (1999).

¢ Sietze Bergsma accoglie nel primo gruppo le prescrizioni contenute in Levitico, 27:
1-25, nel quale le istituzioni del Giubileo sono specificamente applicate alle terre e
alle case consacrate al santuario; i richiami, contenuti in Numeri, 27: 1-4 e 36: 1-8,
ai vincoli sull’inalienabilita della terra; in Deuteronomio, 15: 1-18 e in Esodo, 21: 1-
11, dove la rinuncia alle prestazioni personali in garanzia di un debito e il riscatto
dalla schiavitu per debito sono perd prescritti con cadenza settennale; il comando a
Ezechia a tenere due anni consecutivi di maggese (probabilmente un anno sabbatico
e un anno giubilare) in Isaia, 37: 30-32; i numerosi richiami incidentali in Ezechiele
(7: 12-13; 11: 1-15; 18: 1-18; 22: 1-12; 34: 1-4). Anche se il testo di Ezechiele 46:
16-18 presuppone 1’attesa che il Giubileo avrebbe continuato a essere calcolato e
osservato nella nazione di Israele ricostituitasi dopo il ritorno dall’esilio babilonese,
nei libri che fanno riferimento agli anni successivi all’esilio non si trova piu alcun
richiamo al Giubileo come effettiva istituzione socio-economica. Isaia, 58: 1-14, che
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In secondo luogo, il testo del Levitico mette in evidenza con
chiarezza 1’essenziale dimensione economico-sociale origina-
ria dell’istituto: le norme del Giubileo sono enunciate come
prescrizioni che, nella terra di Canaan, dovevano regolare la
giustizia, sia tra gli Israeliti, sia tra Israeliti e forestieri, utiliz-
zando come strumento la regolazione del rapporto tra le per-
sone e la terra. Con il tempo, accanto alla dimensione socio-
economica, il Giubileo acquisi un significato spiritualizzato e
simbolico, dove la liberazione degli schiavi e il sollievo con-
cesso ai debitori diventavano immagine della salvezza pro-
messa da Jahwé al suo popolo. In era paleocristiana, 1’istituto
¢, in varie forme, richiamato nel saggio di Ambrogio (circa
395) sulla vicenda di Nabot di Jezrael. In Ambrogio il richia-
mo non ¢ solo simbolico: ¢ implicito il riferimento al Giubi-
leo quando Ambrogio ripetutamente ricorda che la motivazio-
ne del rifiuto che Nabot oppone ad Achab ¢ che la vigna che
Achab gli chiede di cedergli ¢ “eredita dei miei padri”’; ma ¢
poi esplicito il richiamo ripetuto alla nozione che “La terra ¢
di Dio”. Come ¢ noto, la tradizione cristiana ha recuperato
I’istituzione del Giubileo nel 1300 con papa Bonifacio VIII.
Dopo Bonifacio, e come Bonifacio, molti successivi Pontefi-
ci ’hanno poi costantemente riproposta e tenuta viva, in for-
me che se, per un verso, ne hanno salvaguardato 1’elevato
significato simbolico, per altro verso, non si sono mai ricon-
dotte agli aspetti di organizzazione economica e sociale che
caratterizzano il disegno originario’.

contiene la vibrante condanna della separazione tra etica sociale e osservanza del
culto (tra cui, in particolare, il digiuno nello Yom Kippur), ¢ ricco di allusioni al Giu-
bileo e rappresenta 1’esempio piu tipico del (secondo) gruppo di riferimenti, nei qua-
li il richiamo non ¢ volto a una letterale osservanza delle pratiche giuridiche pre-
scritte, quanto piuttosto a una applicazione dei principi etici sui quali I’istituto era
fondato; allo stesso modo devono essere probabilmente letti sia il lungo testo di Nee-
mia, 5: 1-19 sia il rimprovero rivolto in Geremia 34: 1-22 all’élite giudaica per ave-
re rinnegato le prescrizioni del Giubileo. Infine, interpretazioni escatologiche e mes-
sianiche del Giubileo sono contenute in 2 Cronache 36: 1-23, che ha evidenti lega-
mi con i testi di Geremia, 25: 1-13 e Geremia, 29: 1-8; Daniele 9: 1-27; Ezechiele,
40:1; oltre, ovviamente, la ben nota invocazione di Isaia, 61: 1-4.

" Non si puo, tuttavia, passare sotto silenzio una chiara indicazione al recupero della
dimensione sociale ed economica, se non dell’intero istituto, si del suo principio fon-
dativo “la Terra ¢ di Dio”, contenuta nell’ultima lettera enciclica di papa Francesco
sulla cura della casa comune “Laudato si” (in particolare nei paragrafi 60 e 64).
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Dopo queste premesse ¢ perd venuto ormai il momento di
passare a una descrizione dettagliata dell’istituto del Giubileo
contenuta nel capitolo 25 del Levitico. Dopo avere introdotto
il principio dell’anno sabbatico, che regola il riposo assoluto
della terra ogni sette anni, il testo introduce il Giubileo come
un “sabato di sabati di anni”, una ricorrenza con cadenza di
quarantanove o cinquanta anni, nella quale ognuno (degli
Israeliti) “tornera nella sua proprieta e nella sua famiglia”. E
esplicitamente indicato che questo evento deve trovare rea-
lizzazione nel decimo giorno del settimo mese, lo Yom Kip-
pur o “giorno dell’espiazione”. Nella lingua inglese la paro-
la che definisce la ricorrenza del Kippur e che traduce il
sostantivo comune italiano “espiazione” ¢ atonement. Ben-
ché nella pronunzia inglese odierna se ne sia perduto il
richiamo, I’etimologia della parola (at-one-ment) non ¢ con-
troversa®: espiazione significa riconduzione ad unita del
popolo di Israele attraverso la ricostituzione della distribu-
zione originaria della terra assegnata all’inizio (cioe, al
momento dell’ingresso in Canaan) sia al popolo complessi-
vamente (presumibilmente, a ciascuna delle dodici tribu), sia
a ciascun individuo (“ognuno di voi tornera nella sua pro-
prieta e nella sua famiglia”). Per tale via, espiazione ¢ la
riconduzione a una condizione sostanziale di indipendenza e
di uguaglianza economica e sociale garantita primariamente
a tutti gli appartenenti al popolo di Israele attraverso la rego-
lazione del rapporto tra le persone e la terra.

Le prescrizioni del Giubileo consistono in un triplice impera-
tivo che deve trovare attuazione “ogni sabato di sabati di
anni” nello Yom Kippur. I primo imperativo consiste nella
restituzione della terra agli antichi proprietari. Il secondo nel-
la remissione dei debiti. Il terzo nella liberazione degli schia-
vi. La restituzione della terra fa esplicitamente perno sul prin-
cipio fondativo enunciato nel versetto 23 “Le terre non si

*Sul significato e I’etimologia di atonement a partire dall’ Antico Testamento (seb-
bene senza alcun riferimento al Giubileo) rinvio all’illuminante analisi di Fromm
(1961), pp. 64-65.
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potranno vendere per sempre, perché la terra ¢ mia e voi sie-
te presso di me come forestieri e ospiti’”. Ma tutti e tre gli
imperativi ruotano intorno a un unico tema: se 1’'uguaglianza
sostanziale originaria ¢ stata rotta, se la terra ¢ stata alienata
da qualcuno, oppure qualcuno ¢ caduto in schiavitu, la ragio-
ne ¢ da individuare nell’indebitamento per sopravvenuta
poverta. Per ricostituire 1’uguaglianza sostanziale originaria,
chiunque, indebitatosi perché ¢ caduto in miseria, abbia cedu-
to la terra ne tornera in possesso nell’anno del Giubileo. Ma
la tutela offerta dallo stesso principio si estende direttamente
anche a chi ha ceduto se stesso (o un suo familiare) come
schiavo per far fronte a un debito. Gli effetti e il modo di rego-
lare I’indebitamento per sopravvenuta poverta sono descritti
nel capitolo 25 del Levitico in tre contesti differenti: specifi-
camente, 1 versetti 24-28 coprono il tema della restituzione
della terra agli antichi proprietari; i versetti 39-41 coprono il
tema della liberazione dalla servitu di un Israelita presso altro
Israelita; e 1 versetti 47-54 coprono il tema della liberazione
dalla schiavitu di un Israelita presso un forestiero stabilitosi
nella terra di Canaan. Non c’¢ una specificazione dell’impe-
rativo della remissione dei debiti perché sia I’alienazione del-
la terra, sia la caduta in servitu o in schiavitu hanno un’unica
causa originaria: I’indebitamento.La restituzione della terra e
la liberazione dalla schiavitti non rappresentano cosi altro, nei
fatti, che le due forme che pud assumere concretamente la
remissione dei debiti.

Per ragioni che saranno piu chiare avanti, riporto integral-
mente di seguito i tre gruppi di versetti.

(1) Levitico, 25: 24-28 (con riferimento a chi si ¢ indebitato
cedendo la terra):
24... in tutto il paese che avrete in possesso, concederete il
diritto di riscatto in favore delle terre. 25 Se il tuo fratello,

? Sulla centralita del tema biblico de “La terra ¢ di Dio” e sulle connessioni con la
portata sociale ed economica del Giubileo rinvio alle riflessioni di Franzoni
(1974).
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perché ¢ divenuto povero, sara stato costretto a vendere
parte dei suoi possessi, il suo parente piu prossimo, che ha
il diritto di riscatto, si presentera e riscattera cio che fu ven-
duto da suo fratello. 26 Se invece uno, pur non avendo un
parente che abbia diritto di riscatto, riesce a procurarsi
quanto basta per riscattare il suo, 27 detragga gli anni
decorsi dalla vendita, paghi il rimanente al compratore e
rientri nel suo possesso. 28 Se poi non riesce a trovare tan-
to da pagare la differenza, 1 beni venduti rimangano fino
all’anno del Giubileo in possesso del compratore; nel Giu-
bileo questi ne esca e 1’altro rientri nel suo possesso.

(2) Levitico, 25: 39-41 (con riferimento a chi si ¢ indebitato

con un Israclita cedendo se stesso):
39 Qualora un tuo fratello si fosse con te indebitato e si
fosse venduto a te, non gl’imporre delle fatiche da schiavo.
40 Ma sia presso di te come un avventizio 0 come un
domestico; stara al tuo servizio fino all’anno del Giubileo.
41 Allora si partira da te libero, insieme con i suoi figli, e
se ne ritornera alla sua famiglia e rientrera in possesso dei
suoi beni paterni.

(3) Levitico, 25: 47-54 (con riferimento a chi si ¢ indebitato

con un forestiero cedendo se stesso):
47 Se un forestiero che dimora presso di te si arricchisce, e
un tuo fratello contrae debito con lui al punto da doversi
vendere al forestiero che abita presso di te, o a discendenti
della sua famiglia, 48 dopo essersi venduto, avra il diritto
di riscatto. Uno dei suoi fratelli lo puo riscattare: 49 lo
potra riscattare suo zio o il figlio di suo zio; o un altro
parente della sua famiglia; e se riesce ad averne i mezzi,
puo riscattarsi da sé. 50 Computi insieme col suo compra-
tore quanti anni vi sono da quello in cui si ¢ venduto, fino
all’anno del Giubileo: il prezzo della vendita sara piu o
meno alto secondo il numero di anni, e le sue giornate di
lavoro saranno valutate come quelle di un bracciante. 51
Se vi sono ancora molti anni per arrivare al Giubileo,
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paghera il riscatto in proporzione di tali anni, computando
il prezzo come quello pattuito nella sua compra. 52 Se
invece rimangono pochi anni al Giubileo, faccia il compu-
to col suo compratore e paghi il prezzo del suo riscatto in
proporzione di essi. 53 Sara presso il forestiero come un
bracciante preso a servizio anno per anno; ma non lo tiran-
neggi con durezza sotto i tuoi occhi. 54 Se non sara riscat-
tato in nessuna di queste condizioni, andra tuttavia libero
nell’anno del Giubileo, insieme ai suoi figli.

Chi ¢ caduto in miseria ha dovuto indebitarsi cedendo la sua
terra oppure cedendo se stesso. In questo secondo caso, il cre-
ditore puo essere un Israelita o un forestiero. Se si tratta di un
Israelita, la prescrizione del Levitico impone a costui di non
trattare il debitore come schiavo, ma di tenerlo presso di sé
come un servo, con I’impegno di lasciarlo libero di andare via
nell’anno del Giubileo. Se invece il creditore € un forestiero,
il debitore potra cedere se stesso come schiavo. Ma in questo
caso, come nel caso in cui abbia ceduto la terra, il debitore
avra il diritto di potere essere riscattato da un parente, o di
riscattarsi da se stesso, in qualsiasi momento. In ogni caso, se
non ¢’¢ chi possa riscattare, né la terra, né lo schiavo, il debi-
tore potra rientrare nel possesso della sua terra, nel primo
caso, o tornarsene libero con i suoi figli, nel secondo caso,
nell’anno del Giubileo.

4. Diritto al riscatto e prezzo del riscatto: il Giubileo come
meccanismo di disciplina del creditore

Un aspetto sorprendente del testo del Levitico ¢ 1’elevato con-
tenuto di analisi finanziaria (forse la piu risalente nel tempo
dei testi di cui abbiamo conoscenza) con la quale viene detta-
gliatamente e specificamente stabilito che il prezzo del riscat-
to della terra (riscatto possibile nei confronti di qualsiasi cre-
ditore e in ogni momento) e dello schiavo (possibile in ogni
momento, ma solo da un creditore non israelita) deve essere
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calcolato in funzione inversa della distanza temporale dal-
I’anno del Giubileo. Tale meccanismo, che risponde peraltro
a una semplice logica economica, consente di derivare age-
volmente il significato e le implicazioni delle prescrizioni del
Giubileo come istituzione economica e sociale.

Due elementi devono essere messi in evidenza in questa pro-
spettiva. Il primo elemento attiene alla natura del rapporto
sociale di debito-credito o, piu specificamente, alla fonte dal-
la quale scaturisce questa relazione sociale. Il secondo riguar-
da la circostanza che il testo del Levitico, come necessaria
implicazione dell’analisi finanziaria svolta, nel momento in
cui fissava un tetto al diritto del creditore alla restituzione del
credito, fissava nei fatti un tetto alla quantita di credito che il
creditore poteva essere disposto a concedere, cio¢ operava
concretamente come meccanismo di disciplina del creditore.
Per quanto concerne la natura del rapporto di debito-credito,
occorre ricordare che la societa alla quale il Levitico si rivol-
geva e nella quale operava l’istituto del Giubileo era una
societa agricola pre-capitalistica. In una siffatta societa, il
motivo per cui un soggetto si indebitava era una avversita nel-
la quale era incorso e che non gli consentiva piu di trarre
sostentamento dal proprio lavoro. Indebitarsi era pertanto il
solo mezzo per ottenere beni necessari alla propria sopravvi-
venza. In termini moderni, potremmo dire che il credito di cui
il Levitico prescriveva la cancellazione nel giorno del Giubi-
leo era un credito per il consumo™.

Ora, in tutta la storia dell’'umanita, le diverse forme che puo
assumere il credito per il consumo sono state sempre caratte-
rizzate dalla difficolta di cogliere con precisione quella sotti-
le linea che separa una normale relazione di scambio inter-
temporale di mercato (nella quale il debitore € un soggetto che
¢ disposto a pagare un interesse per ottenere oggi risorse che
gli consentano di acquistare un bene di cui potrebbe disporre

' Rinvio alle considerazioni svolte da Spreafico (2006).
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domani, ma che gli ¢ invece precluso dalle sue disponibilita
odierne) da quella che dovrebbe essere identificata piuttosto
in una relazione di potere (nella quale un debitore che si veda
0ggl negate risorse strettamente necessarie per la sua esisten-
za ¢ condannato a una prospettiva incerta ¢ brutale; ma, in
queste condizioni, il creditore, prestando al debitore quelle
risorse, ¢ in grado di legarlo a sé, e con tanta maggior forza
quanto piu I’onere di interesse imposto per la restituzione del
debito sara tale da rendere la situazione di dipendenza del
debitore dal creditore non molto diversa domani da quella
odierna). Un esempio storicamente illuminante di questo
meccanismo, che trasforma uno scambio intertemporale in
una relazione di potere, ¢ stata la servitu della gleba russa, eli-
minata solo nel 1861 dallo zar Alessandro II: i servi della gle-
ba erano i1 contadini che non potevano lasciare la terra fino a
quando non restituivano il debito che avevano nei confronti
del proprietario della terra nella quale lavoravano e che aveva
anticipato loro 1 beni salario, gli attrezzi di lavoro e le semen-
ti. Tutte le volte che il credito diventa la base per una relazio-
ne di potere, si creano le condizioni per un opportunismo del
creditore: quest’ultimo, infatti, ha incentivo a che la relazione
si sviluppi in modo tale che il credito non sia mai restituito,
per far si che il rapporto di potere possa estendersi indefinita-
mente nel tempo. Specificamente, I’opportunismo del credi-
tore pud manifestarsi in molti modi: il creditore pud avere
convenienza a che il credito sia eccessivo, di modo che il
debitore non sia mai in grado di restituirlo; pud avere conve-
nienza a che il debitore non effettui le scelte piu efficienti e
piu funzionali alla restituzione del debito; infine, pud non
avere ex-ante adeguato incentivo a svolgere al meglio I’attivi-
ta di screening (cioe, di selezione) del debitore.

Sotto tutti questi aspetti, in una societa agricola nella quale il
credito aveva essenzialmente finalita di consumo, I’istituto
del Giubileo opera chiaramente come meccanismo di disci-
plina (dell’opportunismo) del creditore. Se la terra e lo schia-
vo, I'una o I’altro ceduti a garanzia di un credito concesso,
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possono - ¢ devono poter - essere riscattati a un prezzo che ¢
tanto piu basso quanto piu vicino ¢ nel tempo 1’anno del Giu-
bileo, ogni potenziale creditore sa che I’ammontare del debi-
to sulla cui restituzione puo contare ¢ soggetto a un tetto che
varia in funzione inversa della distanza dal Giubileo. Cio ¢
sufficiente a rimuovere gli incentivi perversi del creditore
sopra richiamati: non ¢ piu possibile trasformare il rapporto di
debito-credito da una relazione di mercato in una relazione di
potere e, pertanto, il creditore ¢ incentivato a selezionare ex-
ante il debitore nel modo migliore, a concedergli non piu del
credito che il debitore ¢ ragionevolmente in grado di restitui-
re e a monitorarne ex-ante la qualita ed ex-post le scelte. Natu-
ralmente, nulla preclude che, basando la propria fiducia sulla
conoscenza specifica del debitore, un creditore possa e voglia
conferire un credito che supera tale tetto; ma, ai fini della sua
restituzione, sa comunque che potra fare affidamento soltanto
sul suo rapporto personale con il debitore, non sulle istituzio-
ni giuridiche impersonali che regolano i rapporti sociali ed
economici all’interno dell’intera collettivita.

In una prospettiva economica e sociale, la remissione del
debito prescritta dal Giubileo assume allora un significato e
una portata ben diversi da quelli che le si ¢ soliti attribuire:
non si tratta infatti di un atto di misericordia avulso da, o
comunque sopravveniente rispetto a, gli aspetti di regolazio-
ne complessiva della vita economica e sociale della collettivi-
ta; ma di un atto di misericordia che, se ¢ tale, lo € proprio in
quanto incide nello stesso assetto organizzativo del sistema di
relazioni economiche. In altre parole, il Giubileo impedisce
che la circostanza che un soggetto sia caduto in miseria — per
responsabilita propria o per avversita della sorte — diventi la
leva di un assetto sociale ingiusto; e lo impedisce proprio in
quanto impedisce che in esso il credito sia concesso in modo
irresponsabile. Nella terminologia tipica dell’analisi econo-
mica moderna, le prescrizioni del Giubileo si configurano
come un meccanismo, cio€ un sistema codificato di relazioni
sociali, in grado di indurre ciascun soggetto ad agire in modo
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appropriato per raggiungere un risultato desiderato. Si osser-
vi in particolare che questo risultato non ¢ ottenuto semplice-
mente perché «a un certo momento si torna al VIA!»; ma per-
ché, sapendo che a un certo momento si dovra tornare al
VIA!, il debito massimo sulla cui restituzione il creditore sa
di poter contare ¢ sempre calcolabile ex-ante; e, per tale ragio-
ne, il creditore sa anche che dovra assumersi sempre, comple-
tamente, il rischio di un credito eccessivo.

5. Solo una vicenda di altri tempi?

Se torniamo ai problemi da cui siamo partiti, ci si pud chiede-
re se la regolazione del rapporto di debito implicita nell’istitu-
to del Giubileo possa essere di insegnamento, o anche solo di
ispirazione, rispetto a talune delle difficolta con cui si con-
fronta la finanza moderna. Per esempio, e innanzi tutto, ci si
puo chiedere se il Giubileo era in grado di dare risposta al pro-
blema del moral hazard del debitore. Di primo acchito, sem-
bra in verita inevitabile concludere che, almeno direttamente,
il meccanismo insito nel Giubileo poteva incidere poco, sia
sulle condizioni che determinano 1I’emergere del moral hazard
del debitore, sia su quelle che possono offrire soluzione a tale
problema. Tuttavia, due riflessioni si offrono alla mente.

Per un verso, sembra ragionevole affermare che, nel contesto
sociale ed economico nel quale operava il Giubileo, il pro-
blema del moral hazard del debitore avesse una cogenza
decisamente minore di quella che gli attribuiamo oggi. La
ragione piu importante ¢ che la soluzione di quel problema
era affidata ad altri meccanismi di coordinamento sociale. In
primo luogo, se il credito era garantito dalla cessione della
terra, la presenza di una garanzia reale attenuava ampiamen-
te il rischio di comportamenti di moral hazard, o forse lo eli-
minava del tutto. In secondo luogo, se il debitore cedeva se
stesso come schiavo, il controllo del moral hazard del debi-
tore collassava nel problema piu generale del controllo del
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moral hazard del lavoro servile. Ma, rispetto a questo pro-
blema, le societa del tempo avevano diversi strumenti ampia-
mente predisposti allo scopo.

Per altro verso, nel momento in cui si fissava un tetto al cre-
dito esigibile e, per questa via, al credito concesso, quei mec-
canismi che oggi sono piu tipicamente invocati per il control-
lo del moral hazard del debitore potevano agire piu agevol-
mente e direttamente. Il fatto che il debito fosse limitato e
facilmente esigibile aiutava la cooperazione tra debitore e cre-
ditore nella regolazione dello specifico rapporto e facilitava
I’instaurazione di rapporti ripetuti nel tempo: il debitore di
oggi, che sa di potere riscattare agevolmente il proprio debi-
to, ha convenienza a essere cooperativo perché in una qualche
data futura potra trovarsi nella condizione di dover chiedere
nuovamente credito. E sa, ovviamente, che la possibilita di
ottenere credito domani dipendera severamente dalla sua cre-
dit history, cio¢ dai suoi comportamenti odierni.

Tuttavia, per le ragioni prima evidenziate, queste ultime con-
siderazioni hanno un rilievo limitato nel contesto storico cui
si riferiva il Giubileo dell’ Antico Testamento. Dobbiamo per-
tanto alla fine concludere che la vicenda della remissione del
debito raccontata dal Levitico debba essere vista soltanto
come una vicenda di altri tempi? Una vicenda cio¢ che, per
quanto possa essere razionalizzata con strumenti analitici
moderni — come ho cercato di fare in queste pagine — resta
comunque inquadrabile soltanto in contesti lontani dal mondo
di oggi, perché caratterizzati da relazioni economiche basate
su assetti precapitalistici, dal fatto che 1 rapporti di debito-cre-
dito avevano finalita di consumo e dalla prevalenza dei mec-
canismi di controllo del moral hazard servile nel funziona-
mento delle principali istituzioni sociali?

Non sono in grado di dare una risposta definitiva a questa

domanda. Ciononostante, vorrei concludere queste riflessioni
con tre considerazioni dalle quali emerge che, a mio avviso,
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un’analisi del meccanismo implicito nel Giubileo del Leviti-
co puo avere un impatto rilevante anche nel dibattito odierno
sui criteri di regolazione dei mercati finanziari, in generale, e
del mercato dei debiti sovrani in particolare.

La prima considerazione che vorrei richiamare ¢ che il princi-
pio di limitare la responsabilita del debitore — non solo, ma
anche per limitare il creditore nella sua attivita di concessio-
ne del credito — non ¢ confinato nelle nebbie di un passato
lontano e di una societa servile e precapitalistica. Al contrario,
costituisce uno dei pilastri fondanti delle moderne societa di
capitalismo finanziario, nelle quali la principale finalita socia-
le del rapporto di debito-credito ¢ quella di veicolare risorse
non verso il consumo ma verso progetti di investimento, cio¢
di permettere a un soggetto sociale che ha il talento per farlo,
ma non le risorse di capitale, di avviare una attivita imprendi-
toriale dalla quale tutta la societa puo trarre beneficio. E’ vero
che agli albori del capitalismo commerciale il principio
secondo cui “i debiti vanno pagati” ha rappresentato il primo
e piu importante imperativo morale delle societa di mercato;
un imperativo che voleva imporsi a qualsiasi condizione
(come rappresenta icasticamente la vicenda del Mercante di
Venezia). Anche nella fase iniziale del capitalismo industriale
la responsabilita del debitore era vista come una responsabili-
ta assoluta, grave e incondizionata (come traspare dalle molte
pagine della letteratura inglese del primo Ottocento, che sono
piene di prigioni al loro volta piene di debitori inadempienti).
Tuttavia, come mostro brillantemente Arthur Cecil Pigou
(1932, appendice 1), lo sviluppo capitalistico inglese dei pri-
mi decenni del secolo XIX trasse grande giovamento dalla
istituzionalizzazione del principio giuridico della responsabi-
lita limitata; la quale, facendo appunto leva sulla limitazione
della responsabilita del debitore, ha sempre operato nei fatti
anche come meccanismo di disciplina del creditore.

La seconda considerazione ¢ che i debiti sovrani — dai cui pro-
blemi odierni siamo partiti — presentano molte delle caratteri-
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stiche tipiche del debito pre-capitalistico di consumo; non
ultimo il timore che il rapporto, non solo economico e socia-
le ma anche, nel caso, politico, possa essere viziato da un
incentivo del creditore a che non abbia luogo una restituzione
regolare del debito, di modo che questa possa alla fine diven-
tare la base per I’istaurazione di una relazione di potere. In
questa prospettiva, la formula del Giubileo vetero-testamenta-
rio, che disciplinava il creditore limitando la responsabilita
del debitore, merita una attenzione particolare proprio alla
luce della preoccupazione della Germania e della sua insi-
stenza sulla necessita di regolare ex-ante 1 rapporti finanziari
che coinvolgono 1 debiti sovrani avendo di mira un disegno
costituzionale dell’unione economica e monetaria europea.

La terza considerazione attiene a una nozione ampiamente
studiata nella letteratura economica dell’ultimo decennio
come problema del moral hazard del creditore. La formula-
zione del problema ¢ ovviamente dipendente dal contesto isti-
tuzionale che oggi prevale nelle relazioni internazionali: in
sintesi, se gli assetti istituzionali sono tali da far considerare
nel novero delle possibilita concrete che la crisi di un debito
sovrano sia affrontata ex-post con provvedimenti di bail out
da parte degli altri Paesi e delle istituzioni sovranazionali, la
possibilita di fare affidamento su tali provvedimenti si offre
ex-ante come incentivo perverso per (tutti) i finanziatori ad
assumere un rischio eccessivo nella loro concessione di credi-
to; e questo a sua volta amplifica le condizioni favorevoli per
il moral hazard del debitore. E’ ovvio che un siffatto “moral
hazard del creditore” ¢ del tutto assente nel contesto storico
del Giubileo vetero-testamentario (a meno di non volere
intendere “moral hazard del creditore” in senso molto ampio,
fino a includervi I’opportunismo del creditore che puo entra-
re in gioco ogni qualvolta sia possibile trasformare un rappor-
to di debito-credito da una relazione di mercato in una rela-
zione di potere). 1l punto ¢ tuttavia che le diverse soluzioni
che sono state proposte in letteratura al problema del “moral
hazard del creditore” fanno tutte inevitabilmente leva su mec-
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canismi di disciplina del creditore. Ma, se le cose stanno cosi,
I’idea di disciplinare il creditore ponendo un tetto al suo dirit-
to alla restituzione del credito, come suggerito dall’esperien-
za vetero-testamentaria del Giubileo, potrebbe essere non del
tutto peregrina nel disegnare anche oggi le soluzioni piu effi-
caci al problema del “moral hazard del creditore”.

Per concludere, mi rendo ovviamente conto che non € sem-
plice — e non puo certamente rientrare tra gli obiettivi di que-
sto breve saggio — estendere il principio di limitazione della
responsabilita del debitore ai rapporti di debito sovrano. In un
contesto internazionale, la direzione verso cui muoversi non
potrebbe tuttavia essere altro che quella di una convenzione,
sottoscritta da tutte le istituzioni internazionali e dai Paesi che
vi aderiscono, che imponga che il servizio annuale del debito
sovrano di un Paese (includendovi il pagamento degli interes-
si e la restituzione della quota di capitale) incontri un tetto fis-
sato in proporzione del PIL del Paese debitore.
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