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Daniel Defoe/ 1. Nell'anno in cui il romanziere diede alle stampe il suo capolavoro (1719), fece uscire anche
un violento pamphlet contro le irregolarita messe in campo da agenti senza scrupoli della Borsa di Londra

Crusoe in pasto agli speculatori

Filippo Annunziata

Filippo Annunziata ha ritrovato due
scritti (del 1701 e 1719) di Defoe sulle
speculazioni di Borsa. Qui anticipa
per «Domenica» il suo libro «Un
Robinson Crusoe alla Borsa di Lon-

dra» in uscita con testo a fronte.
aniel Defoe nonarretrava

difronteanulla, cannibali
ospeculatorichefossero.
Nellannoincuiconsegna
allestampe Robinson Cru-
soe(1719), eglipubblicaun
magnifico pamphlet (The Anatomy of
Exchange Alley: ora Systemof Stock Job-
bing)nel quale mette impietosamentea
nudo le gravi malversazioni che vede
verificarsi sulla Borsa londinese, sca-
gliandosi, con toni a tratti sarcastici, a
trattiveementi, controle pratiche spe-
culative in allora riscontrabili sul mer-
cato. CosicomeicannibalidiRobinson
Crusoe siavventano sulle povere vitti-
me, allo stesso modo gli stock-jobbers
devastanoilmercato, manipolandolo,
e, cosi facendo, danneggiano laborsa,
I'economia del Paese, il Parlamento, la
Coronga, e tuttii cittadini del Regno.
Losguardoche Defoe gettasulmer-
cato londinese € non meno attonito di
quellocheil povero Robinsonebbealla
vistadeicannibali, sull'isoladesertache
loebbe, ospite involontario, peroltre 25
anni. Anziché al pasto dei cannibali, in
questocaso Defoe assiste, egualmente
atterrito, al festinodispeculatoriincailiti
esenzascrupoli: unavisioneadirpoco
apocalittica di quello che, in futuro, sa-
rebbe diventato il mercato finanziario
pittimportante di tuttal’Europa (e, per
lungotempo, dituttoil Mondo). lltesto
deli7i9nonéunamonadenellaprodu-
zione di Defoe, né rappresenta un caso
isolato di doglianze contro la vibrante
speculazionedi Borsa: inunprecedente
libello del1701- The Villainy of Stock Job-
bers Detected and the Causes of the Late
Runuponthe Bankandthe Bankers Disco-
vered and Considered — Defoe aveva gia
duramente stigmatizzato la condotta
deijobberslondinesi, inserendosicosiin
unpitiampiofiloneletterariodellepoca.
Draltronde, in un contesto storico-
economico chetendevieppitiamodifi-
carsi, orientandosi verso meccanismi

sempre piu1 affidati al mercato, le pro-
fondetrasformazioniinesserenonpo-
tevanononlasciare sgomenticoloroche
rimanevanoattaccatiaimeccanismidi
funzionamentodelsistema economico
propri delle societa di Ancien Régime,
nelle quali, peraltro, il finanziamento
deldebitopubblicoeraquestionedaaf-
frontarsiricorrendo pitialla forzadegh
assolutismi, chenonaquelledeimerca-
ti. L'estesaproduzione di Defoe ériccadi
contributidedicatia temieconomico-fi-
nanziari che, perl'interoarcodella-in
vero, avventurosa - vita dell’Autore lo
atiraggonoelointeressanosottomolte-
plici profili: scritti sulla moneta, sul
commercio, sul debito pubblico, ecc..
Tuttavia, idue pamphlet sono, intale pur
ampia produzione di Defoe, connotati
da una loro specificita, giacché in essi
Defoe siconcentra, specificamente, sul
nascentemercatoborsisticolondinese.
Defoeera, certamente, diffidente nei
confronti delle nuove dinamiche di
mercato cheprendevano corponell’In-
ghilterra dei primi annidel Settecento:
un’epocadiprofondistravolgimentiso-
cio-econormici, connotata da eventisto-
rici di enorme portata, a partire dalla
GloriosaRivoluzionedel 1688, sinoalla
finedelRegnodiQueenAnne. Leimma-
ni esigenze finanziare, necessarie per
supportareil gigantesco,immensosfor-
zo bellico contro Luigi XTIV ponevano
sfide assolutamente nuove, che diedero
luogoallaprofondatrasformazionedel
sistemafinanziarioinglese, simboleg-
giata dalla fondazione, nel 1694, della
Bancad'Inghilterra; unatrasformazio-
nesupportatadal rapidosviluppodiun
mercatosecondarioperloscambiodei
titoli, tra cui quelli della stessa Bank of
England, delle Compagnie delle Indie, e
diunapletoradinuovesocietachepre-
sero vita in una vera e propria febbre
speculativa, atrattiirrazionale, e fonte di
nonpochefrodiemalversazioni. Quella
fase culminera nelclamoroso fallimen-
todellaSouth SeaCompany, avvenuto
nel1720, 0ssiaunanno dopolapubbli-
cazione del secondo libello di Defoe, il
quale ultimoassume, dunque, una por-
tata quasi profetica di uno dei primi,
grandi crackfinanziaridella Storia(do-
pola“febbre dei tulipani” olandese).

Lariproposizione,connote dicom-
mento, di questi due magnificilibelli si
giustificainbaseavarie considerazioni.
Innanzitutto, tanto The Villainy of Stock
Jobbers, quanto The Anatomyof Exchan-
geAlleynonsonostati oggetto, quanto-
menoinepocarecente, diriedizioni cri-
tiche, né mai dicommentiapprofonditi.
Nessuno dei due libelli, inoltre, risulta
pubblicato in Italia, nonostante il loro
indubbio valore e interesse storico-
scientifico, ladove essioffronounade-
scrizione vivace, e per molti versipun-
tuale, dei meccanismiche presiedeva-
no, inallora, alle contrattazionidititoli
sulneonatomercatolondinese. Daidue
testi emergono sorprendenti affinita
contematicheche,ancoraoggi,sonoal-
Fattenzione di chisiinterrogasuiprinci-
pi, esulleregole, che dovrebberopresie-
derealbuonsvolgimento degliscambi
suimercati, perassicurarnel'efficiente
funzionamento.

Moltedelle questioniche Defoesolle-
va permangono ancora oggi dirilievo,
nellaprospettivadellesceltedipolicyche
presiedonoallaregolamentazionedelle
Borse, e,ingenere, deimercatidiscam-
biodeglistrumentifinanziari: senzane-
cessariamente voler modernizzare il
messaggiodiDefoe, sipudaffermareche
moltedellecriticita chelattonito Autore
registra, aglialboridellapiazzafinanzia-
rialondinese, sonotuttoraalcentrodel
dibattitosuitemidellaregolazionee del
controllodel mercatofinanziario. Molte
dellequestionisollevate da Defoetrova-
noriscontro, traglialiri, nelrecente Re-
golamentoeuropeo sugliabusidimer-
cato (Regolamento UE 596/2014 del 16
aprile 2014) e nel relativo apparato re-
pressivocontrocondotte qualel'insider
trading,lamanipolazione informativa,
elamanipolazione operativa. _

L’esigenza di assicurare la corretta
informazioneelatrasparenzadeimer-
cati ¢ alla base delle scelte regolatorie
chesoggiacionoal correttooperaredei
mercati: oggi, gliemittentiquotatisono
sottopostiadunpregnanteregimedidi-
sclosuredelleinformazioniche possono
avere unimpattosignificativosul mec-
canismodiformazionedeiprezzi. Leri-
flessioni di Defoe si legano, poi, a pilt
ampie considerazioni sul rapporto tra
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eticaed economia,anch’essedigrandis-
simaattualita.

Itestidi Defoe mostrano, dunque, di
essere due piccoli gioielli che anticipa-
1o, di quasi 300 anni, molte delle que-
stionichesonotutt’oraalcentrodeidi-
battiti. Per certiversi, esenzavoleratutti
icosti “modernizzare” ilmessaggiodel-
I'Autore (operazione semprerischiosa
ecomunque criticabile) Defoesimostra
quasi unvisionario perisuoi tempi: in

un passaggio particolarmente pre-
gnante, eglisilagna, addirittura, del fat-
to che il prezzo dei titoli, a causa della
manipolazione edellascarsatrasparen-
zadelmercato, nonrifletteil«valorein-
trinseco» delle societa emittenti: una
sosprendente, quasi allucinata antici-
pazionediunodeifondamentidellac.d.
teoria dei mercati efficienti, quale svi-
luppataaparitre daglianni‘zodel Seco-
loscorso. Giasoltanto questaafferma-

zionegiustifica, e valorizza, laripropo-
sizione di questi testi, ai lettori di oggi.
Filippo Annunziata éprofessore di Diritto dei
Mercati Finanziari all’Universita Bocconi
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Crusoe in pasto agli speculacori
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