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Il credito su pegno e il pawn agreement si intersecano in questa analisi che si 
concentra su di uno dei più affascinanti, eppure poco esplorati, istituti giuri-
dici del diritto bancario. 
La disamina di questo antico concetto giuridico, che diacronicamente si 
estende fino all’antichità, si propaga geograficamente alla realtà slava, dove 
i “lombard”, tradotti in ciascuna delle lingue nazionali, sono per definizione i 
pawn brokers.
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Sommario: 1. Oggetto della ricerca. – 2. Obiettivi della ricerca. – 3. Piano 
della ricerca. 

1. Oggetto della ricerca

Il credito alla cosa sembra rappresentare, nella teoretica delle ga-
ranzie, la più negletta forma di credito speciale bancario, malgrado la 
indiscussa antichità del relativo istituto. Parimenti, gli stessi istituti di 
credito su pegno, che rappresentano storicamente il tradizionale player 
di questo niche business, nella forma del Monte di Pietà medioevale, 
sono viepiù relegati a fenomeno residuale del tradizionale operare della 
banca, inquadrati ora, ontologicamente, quale intermediario finanzia-
rio non bancario. 

Il pawnbroker, già nella letteratura di Dickens visto come il più cru-
dele e al tempo stesso il più piccolo dei banchieri, ha rappresentato 
storicamente nel common law la linea di demarcazione, tutt’altro che 
chiara, fra attività bancaria e quella commerciale, ma anche fra agere 
fisiologico del fare credito e patologia del rapporto creditizio. 

Il compound interest, l’interesse anatocistico, e di conseguenza l’inte-
resse usurario, che, per l’abbrivio del movimento protestante dal XVI 
secolo in poi, sono divenuti Oltremanica costante condotta dei bankers 
e di quanti si dichiarano tali, sono stati sottratti nel Continente, ma 
soprattutto in Italia, alle spinte più estreme. Proprio il movimento dei 
Monti di Pietà di fatto operativi in tutta l’Italia, anche grazie alla quasi 
contestuale azione dei peculiari e significativi Monti Frumentari del 
Mezzogiorno, ha dato impulso a una attività quasi bancaria che ha 
consentito, in una economia non sempre florida, di trovare un punto 
di equilibrio delicatissimo tra esigenze di piccolo credito e adeguata 
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raccolta di risparmio fra un pubblico selezionato che voleva rendere 
profittevole l’impiego di proprie disponibilità finanziarie.

La prospettiva storica e la visuale internazionale, per un lavoro che 
comunque resta saldamente ancorato alla tradizione europea e speci-
ficamente all’ordinamento britannico e al civil law (Italia e Polonia), 
portano ad esaminare le caratteristiche di un contratto, il credito su 
pegno, che sembra arrivato ai nostri tempi, apparentemente quale sorta 
di relitto giuridico, in realtà con peculiarità che lo rendono strumento 
molto agile, inaspettatamente moderno, incredibilmente “internazio-
nale”, in quanto in nuce vi si ravvisano elementi che lo accomunano 
alle forme di garanzia più tradizionali del common law. 

La cosa che sta alla base del credito su pegno, la quale prescinde 
dal patrimonio dell’oppegnorante e dunque anche dagli algoritmi 
che reprimono la valutazione oggettiva del merito creditizio, proietta 
l’istituto in parola verso una dimensione molto moderna, da un lato 
digitalizzata, dall’altra sostenibile. Quanto a quest’ultimo aspetto, si 
può ravvisare, nell’attività di erogazione di credito sull’ultima cosa, una 
missione ESG, environmental, sustainable, and governance, di un’im-
presa bancaria sui generis.

2. Obiettivi della ricerca

Principale obiettivo della ricerca è quello di rianimare un dibattito 
giuridico, in un contesto non solo europeo ma internazionale, circa la 
problematica delle nuove forme di garanzia, come il credito su pegno, 
e del suo attuale inquadramento nell’assetto complessivo della norma-
tiva italiana di parte speciale, il Testo Unico Bancario. 

Per perseguire detto obiettivo vengono evidenziate le peculiarità 
dell’attuale disciplina del credito su pegno, legata ancora a una legisla-
zione datata, che precede lo stesso codice civile. Di questa legislazione, 
si mettono in luce la sua modernità ante litteram, in particolare l’esse-
re basata su meccanismi di foreclusure di tipo negoziale, di esecuzione 
privata della garanzia, che a ben vedere anticipano di decenni la disci-
plina, asseritamente anglo-americana, con cui in Italia si vanno viepiù 
implementando forme nuove di responsabilità negoziata della garanzia 
patrimoniale, ovvero meccanismi legislativi che pretendono di deroga-
re alla garanzia patrimoniale generica del debitore. 

Inoltre il lavoro mira a fornire una lettura della causa del contrat-
to in parola come operazione economica, con una causa unitaria, ma 
caratterizzata da alcuni fondamentali fattori, fra cui principalmente la 
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valutazione del bene, la garanzia sullo stesso, lo spossessamento, l’e-
secuzione privata in caso di inadempimento, fattori che concorrono 
a rendere il contratto di credito su pegno un unicum, difficilmente 
sussumibile negli altri contratti bancari, nemmeno in quello tipico di 
mutuo.

Quale ulteriore obiettivo, la ricerca mira a dar conto dei soliti “co-
nundrums”, dei dilemmi giuridici, che scaturiscono da una sedes ma-
teriae, rimasta intatta da decenni, la qual cosa, di per sé rara nell’ordi-
namento giuridico italiano, pone una serie di interrogativi e disamine 
ancillari fra cui l’affascinante parallelo, prima adombrato, fra pawn 
contract (e le altre garanzie reali assimilabili, esistenti nel diritto ingle-
se e nella legislazione britannica) e appunto il credito di stima, come 
anche si ritiene qualificabile terminologicamente, alla luce dei suoi ele-
menti causali, il negozio in parola.

Da ultimo, ma solo da un punto di vista di regulation, la disamina 
del credito su pegno mette in luce come il banchiere della cosa si trovi 
ora a esercitare, inaspettatamente, un ruolo nuovo, il quale coincide 
con le tematiche più avanzate dell’ impresa sostenibile. La natura ESG, 
ad usare una formula più recente, del credito su pegno si ravvisa in 
particolare nel concetto di banca etica, dunque quel tipo di istituzione 
che, nel perseguire le nuove finalità ESG, dà enfasi proprio al concetto 
di sustainability. La ESG e l’etica francescana sembrano trovare, dopo 
secoli, una inaspettata convergenza, proprio grazie a un istituto quale 
quello oggetto di disamina.

3. Piano della ricerca

Con la prima parte si delineano aspetti evolutivi del credito su pe-
gno e si introduce la sua disamina causale da un punto di vista di 
operazione unitaria, piuttosto che di doppia causa, come fino ad ora 
affermato dalla dottrina italiana. Il concetto di operazione unitaria 
consente di ascriverla a una transaction ante litteram, ossia a un’ opera-
zione economica moderna, simile alle operazioni finanziarie di M&As, 
di tipo anglo-americano, in cui le finalità sono molteplici e le cause, 
ammesso che così possa definirsi il contenuto del contratto nel common 
law, sono fissate negozialmente dalle parti in una serie di documenti e 
contratti concatenati, finalizzati a realizzare obiettivi diversi. 

Mutatis mutandis, la molteplicità degli obiettivi del credito su pe-
gno, pur nella povertà della sua portata negoziale, fa sì che questa ope-
razione economica sia basata su una struttura complessa, che poggia su 
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equilibri delicatissimi. Parimenti, si mette in luce la peculiarità, tutta 
italiana, non riscontrabile nel common law, nella corrispondente figura 
del pawn agreement, dello stimatore, quale soggetto formalmente terzo, 
il cui ruolo, storicamente, dovrebbe rendere la valutazione del bene at-
tività idonea ad assicurare la stabilità del soggetto erogatore, il Monte. 

Peraltro, un tale stimatore, anche in questo caso non riscontrabile 
nel common law inglese, assumendo in definitiva il rischio patrimoniale 
dell’operazione – è infatti obbligato ad acquistare il bene, nel caso in 
cui non venga acquistato nell’asta –, mette in dubbio le più tradiziona-
li dottrine civilistiche in merito al connubio debito-responsabilità. In 
particolare, non essendo in alcun modo aggredibili i beni del finanzia-
to, l’oppegnorante, al di là del bene oppegnorato, resta da chiarire, e 
forse rimane enigmatico e affascinante al tempo stesso, se il finanziato 
possa considerarsi debitore.

Con il terzo capitolo, si mettono in luce temi controversi del credito 
su pegno, anche di tipo esegetico, quali quelli concernenti la possibilità 
di cedere gli stessi, in pool, nell’ambito di una operazione di cartolariz-
zazione, la natura della polizza, e la possibilità che la stessa possa essere 
conclusa in via digitale, quesito quest’ultimo cui si risponde in modo 
affermativo. Peraltro, pur essendo il contratto di credito su pegno in-
terpretato in una logica di digital banking, il lavoro non è lusingato da 
spinte troppo estensive dell’esegesi dei testi legislativi del 1938/1939. 
In particolare, si rimane fedeli all’idea, e si argomenta ampiamente, che 
l’unico bene oppegnorabile sia la cosa mobile in natura, con esclusione 
di cose quali titoli o beni non materialmente definibili. 

L’ultimo capitolo affronta le problematiche della regulation e del 
corporate law, disaminando il Monte di Pietà nella sua evoluzione sto-
rica, di soggetto che, divenuto di fatto banca con la Legge Bancaria 
del 1936, viene poi relegato, con l’avvento della onnicomprensiva nor-
mativa europea, alla “gabbia” – alla categoria, fuor di Freudian slip – 
dell’intermediario finanziario non bancario, molto italiana. Il lavoro 
assume una posizione per certi versi eterodossa, in proposito, affer-
mando che il Monte, quale soggetto che per antonomasia fa credito 
su pegno, costituisce una nuova categoria di quasi banca, la banca alla 
cosa, diversa dall’altra tipologia, la banca che eroga denaro al business 
e family, che al momento costituisce l’unico parametro. Sempre da un 
punto di vista societario, nel Capitolo si individuano, nel Mount of 
Piety, caratteristiche innovative, quanto involontarie, di virtuosa corpo-
rate governance. Stante la qualità del prodotto che tali soggetti erogano 
in via esclusiva, consacrato tuttora in un testo legislativo che sembra 
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essere un edificio perfettamente bilanciato, l’estraneità, da oltre cin-
que secoli, di tali soggetti a fenomeni di insolvenza, a differenza delle 
banche tradizionali, pone un quesito dal vago sapore ironico, se non 
sarcastico: se sia l’amministratore della banca a poter segnare il triste 
fato della banca, con il proprio mismanagement, o piuttosto la qualità, 
anche legale, dei prodotti che offre a sancire il successo della stessa. La 
storia dei Monti di Pietà sembra corroborare, per la prima volta nella 
letteratura bancaria, la seconda tesi. 
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