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ME CONTRO TECH

La corsa all'oro digitale del Bitcoin riguarda anche la nostra liberta

La corsa di Bitcoin sembra inconte-
nibile: non si tratta solo dell’enne-
simo nuovo record di prezzo a quasi 65
mila dollari, ma anche della quotazio-
ne pubblica di Coinbase, 1a principale
borsa di scambio Bitcoin, valutata tra i
60 e gli 85 miliardi di dollari. Wall
Street ha definitivamente aperto le
porte alla eriptovaluta spesso presen-
tata come antagonista del sistema fi-
nanziario tradizionale.

Queste notizie arrivano dopo mesi
in cui le banche di investimento sta-
tunitensi hanno cambiato rotta, pro-
ponendo Biteoin in affiancamento o
sostituzione dell’oro fisico. Un oro di-
gitale acquistabile semplicemente
tramite PayPal o su Coinbase come ha
fatto la Tesla di Elon Musk quando ne
ha comprato per 1,5 miliardi di dolla-
ri; un oro digitale con contratti futu-
res e opzioni scambiati alla Chicago
Mercantile Exchange, la prima borsa
statunitense per capitalizzazione a
cui oggi proprio Coinbase contende il
primato. E il mercato da per scontato
I’arrivo nel 2021 di un Eif Bitcoin quo-
tato negli Stati Uniti.

Bitcoin & un artefatto digitale tra-
sferibile ma non duplicabile, cioé
“spendibile” una sola volta (a favore
di Tizio) ma non due volte (a favore
anche di Caio). Per la prima volta in
ambito digitale questa caratteristica
¢ intrinseca a un protocollo informa-
tico e non & garantita da un’autorita o
emittente, come capita invece con un
titolo azionario o il saldo di un conto
corrente. Questa scarsitd consente al
bene digitale di acquisire valore eco-
nomico nella maniera in cui agenti di
mercato glielo riconoscono. E il mer-
cato glielo riconosce proprio per la
capacita di trasferire valore economi-
co in maniera sicura, veloce e con co-
sti trascurabili: ¢ impietoso il con-
fronto con le lentezze e ilimiti dei bo-
nifici tradizionali, con la macchinosi-
ta delle transazioni transcontinentali
tra diverse valute, con i rischi legati
agli usi fraudolenti delle carte di cre-
dito.

C’é laspettativa legittima che la di-
gitalizzazione migliori il nostro siste-
ma bancario e finanziario. Eppure,
oggi se vogliamo trasferire i pochi
byte che rappresentano parte della

Ladomandanoneése, machi
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unarete globale peer-to-peer di
pagamentt istantanel e gratuiti

nostra ricchezza, ad esempio con un
bonifico, possiamo tipicamente farlo
solo dal lunedi al venerdi, trale9ele
17, con operazioni che ci mettono due
giorni (o pil) a essere finalizzate, solo
a favore di chi ¢ identificato e banca-
rizzato, pagando una commissione a
un intermediario. E’ evidente che
questa situazione & paradossale; la
domanda non é se, ma chi e quando
regalera all’'umanita una rete globale
peer-to-peer di pagamenti istantanei
e gratuiti.

Il premio Nobel Milton Friedman
aveva gid osservato in un’intervista
del 1999 che “cio che manca, ma che
sara sviluppato a breve, & un contante
elettronico affidabile, un metodo per
trasferire fondi su Internet da A a B,
senza che A conosca B 0 B conosca A,
allo stesso modo in cui io posso pren-
dere una banconota da 20 dollari e

darla [a uno sconosciuto, nda]”. Bit-
coin sembra aver realizzato questa
profezia e per questo il suo valore &
cresciuto migliaia di volte negli ulti-
mi anni.

Le paure delle commerciali

Anche per questo aumenta la pres-
sione sulle banche centrali perché of-
frano una qualche forma di contante
digitale, che possa rappresentare un
efficiente strumento di pagamento, fi-
nalmente al passo conitempi. Proget-
ti, anche italiani, di contante digitale
sono stati in passato fermati; pur rico-
noscendone i vantaggi per risparmia-
tori e consumatori, i banchieri cen-
trali temevano e temono che un ac-
cesso indiseriminato al contante digi-
tale porti i risparmi verso la banca
centrale a discapito del sistema ban-
cario commerciale e dei suoi mecca-
nismi di raccolta, con effetti disastro-
si sui processi di trasmissione della
politica monetaria.

Per questo Fabio Panetta, rappre-
sentante della Banca d’Italia nel di-
rettorio della Banca centrale euro-
pea, ha recentemente chiarito che un
euro digitale avrebbe un limite mas-
simo per persona fissato a 3 mila eu-
ro, oltre il quale verrebbero applicati
tassi di interesse negativi. Le banche
commerciali tirano un respiro di sol-
lievo, ma questa impostazione ucci-
derebbe le carte di credito e di debi-

to: sembra impossibile che l'innova-
zione del contante digitale non pre-
tenda una qualche vittima sacrifica-
le. Anche per questo, Christine La-
garde ha chiarito che il progettonon &
ancora approvato e comunque ha un
orizzonte di almeno quattro anni. Un
tempo geologico rispetto alla velocita
di innovazione in ambito digitale, un
ritardo che evidenzia l'affanno delle
banche centrali.

Guerra di valute e banche centrali

Oltre a Bitcoin preme sulle banche
centrali anche Facebook e il suo pro-
getto di moneta privata noto come Li-
bra, recentemente rinominata Diem.
Facebook ¢ stato fermato da un’alzata
di scudi su entrambe le sponde
dell’Atlantico: gli Stati Uniti sono
preoccupati di qualsiasi cosa faccia
concorrenza al dollaro come moneta
di riferimento internazionale (ruolo
su cui si regge, ricordiamolo, la soste-
nibilita del debito pubblico e privato
statunitense), 'Europa considera la
sovranitd monetaria un dogma indi-
seutibile. Questi episodi confermano
in ambito monetario un’evidenza pill
generale: la nostra epoca ha codifica-
to lo stato, liberale o marxista che sia,
come sorgente di ogni diritto; con tri-
stezza il premio Nobel per la Poesia,
Czeslaw Milosz, denunciava: “Si € riu-
sciti a far capire all'uomo che se vive
e pergrazia dei potenti. Pensi dunque
abere il caffé e a dare caccia alle far-
falle. Chi ama la res publica avra la
mano mozzata”.

Friedrich Hayek, premio Nobel
per I'Economia, potrebbe parafrasa-
re dicendo che si & riusciti a far capi-
re all'uomo che 'economia & grazia

dei potenti e chi ama la buona moneta
finirad in carcere. Basterebbe, infatti,
leggere il suo “La denazionalizzazio-
ne della moneta”, per comprendere
l'irragionevolezza e infondatezza di
questi atteggiamenti. Secoli fa abbia-
mo prima abbandonato il “cuius regio
eius religio”, poi separato la chiesa
dallo stato; oggi si apre la possibilita
tecnica di un passaggio politico e cul-
turale altrettanto drammatico e cru-
ciale che portera, se non alla separa-
zione tra moneta e stato, almeno alla
realizzazione dell'ideale di Hayek di
monete private che fanno concorren-
za a monete statali.

C’¢,infine, il tentativo cinese di raf-
forzare lo yuan come moneta diriferi-
mento internazionale rendendolo di-
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sponibile come contante digitale. Si &
arrivati a temere che la Cina potesse
strizzare l'occhio alla criminalita in-
ternazionale, rendendo l'anonimato
delle transazioni il vantaggio compe-
titivo rispetto al dollaro statunitense.
Nonostante le smentite della Banca
centrale cinese, gli Stati Uniti resta-
no preoccupati. L’Europa, dal Dopo-
guerra compiacente di fronte al ruolo
del dollaro come bene rifugio per ec-
cellenza, teme di vedere I'euro strito-
lato dalla competizione tra dollaro e
yuan.

Accerchiate da Bitcoin come oro
digitale e dalle monete private pro-
mosse dai giganti del web, le banche
centrali scoprono linnovazione
dell'ingegneria monetaria come trin-
cea di guerre geopolitiche. A Basilea
la Banca dei regolamenti internazio-
nali tenta di coordinare e conciliare
gli sforzi delle diverse banche centra-
li sul tema del contante digitale. In
ogni caso, pur consapevoli dei rischi
sistemiei di questi scenari, & una buo-
na notizia che la concorrenza di mer-
cato rilanci scenari evolutivi nella
storia della moneta e che la concor-
renza trastati si esprima oggi a livello
finanziario e commerciale e non in
trincea o con armi di distruzione di
massa.

Lo stratagemma di Bitcoin

Nel frattempo, Bitcoin continua la
sua corsa, incurante di quei eritici
che sembrano ancora oggi semplice-
mente infastiditi dal fenomeno e sec-
cati di doverlo commentare, piu che
essere interessati a comprenderlo.La
dichiarazione di Tremonti su Bitcoin
e la quotazione di Coinbase (“hanno
quotato il nulla, certificato dal nulla.
Nulla a mezzo di nulla, si puo dire”),
fa compagnia alle opinioni altrettan-
to feroci di altri illustri eritici come
Krugman e Stiglitz. Del primo si pud
ricordare la frase “l'impatto di Inter-

net sull’economia non sara superiore
a quello avuto dal fax”. Il secondo sti-
mo la probabilita di fallimento delle
agenzie americane Fannie Mae e
Freddie Mac talmente piccola da non
essere misurabile: quei fallimenti
hanno innescato la crisi finanziaria
del 2007 che dura tutt’ora. Anche per-
sone intelligenti e premi Nobel pos-
sono prendere cantonate.

Bitcoin & un esempio di permissio-
nless innovation, l'innovazione che
non chiede il permesso: non ha mee-
canismi di sicurezza centralizzati,
non ha barriere all’ingresso, non ha
controllo editoriale. Non si tratta di
un programma anarchico o velleita-
riamente rivoluzionario, la permis-
sionless innovation ha gia dimostrato
di essere gentile ed efficace: la posta
elettronica non é stata progettata da
un consorzio di uffici postali, Internet
non & stata sviluppata da un consorzio
di societa di telecomunicazione. E’ al-
quanto implausibile che una nuova
moneta e il suo network transaziona-
le siano disegnati da un consorzio di
banche e governi.

Hayek sosteneva che “non vedremo
pil una buona moneta se prima non
la togliamo dalle mani dei governi; e
siccome non vogliamo farlo eon la vio-
lenza dovremo allora farlo con un
astuto stratagemma, introducendo
qualcosa che non possano fermare”.
Bitcoin & proprio questo inarrestabi-
le stratagemma. Non & moneta, non
decolla il suo uso transazionale: non
ha fatto un buon affare chi ha compra-
to due pizze nel 2010 pagandole 10 mi-
la bitcoin, cioe 650 milioni di dollari
al cambio attuale. Ma Bitcoin &, o per-
lomeno vuole essere, l'equivalente
digitale dell’oro; un oro che ha inoltre
incorporato un network transaziona-
le veloce, sicuro e incensurabile. Se
consideriamo il ruolo dell’oro nella
storia della civilizzazione, della mo-
neta e della finanza, possiamo intuire

Secoli fauabbiamo separato chiesa e stato; oggi si apre la possibilitadi

un passaggio politicoe culturale altrettanto cruciale che portera, senon
allaseparazione tramonetaestato, almenoallarealizyazione dell ideale
di Hayek dimonete private che fanno concorrenga a monete statali

che 'emergere del suo equivalente
digitale potra essere dirompente
nell’attuale civilizzazione digitale e
nel futuro della moneta e della finan-
za. In attesa di monete private che uti-
lizzino riserve denominate in Bitcoin:
un Biteoin standard che potrebbe ri-
lanciare il gold standard in versione
digitale, magari rivisto secondo le
idee del Compensated Dollar di Ir-
ving Fisher. E queste monete potran-
no essere la realizzazione del sogno
hayekiano di concorrenza tra monete
libere che competono nell’individua-
re un paniere di riferimento e nel ga-
rantire la stabilita del potere di ac-
quisto rispetto a quel paniere.

Non stupisce quindi la crescita in-
credibile del prezzo di Bitcoin che

1l Bitcoin & un esempio di
permissionless innovation,
['imnovazione che non chiede
il permesso

anzi, probabilmente, non & ancora
arrivata a maturazione; né spaventa
Iintrinseca volatilita della dinami-
ca del prezzo, cioé del processo con
cui il mercato tenta di metterne a
fuoco il valore. In questa corsa
all’oro digitale disturba, infatti, an-
cora la presenza significativa di un
circo di fuorilegge, ubriaconi, fur-
fanti, truffatori e ciarlatani che con-
fondono la scena, creano confusio-
ne, rafforzano pregiudizi. Ma cosi co-
me San Francisco & stata edificata
quando la polvere del Far West si &
posata, cosi si puo essere confidenti
che mercato e rule of law benefice-
ranno alla fine degli anticorpi di li-
berta che Biteoin sta facendo ineso-
rabilmente crescere.
Ferdinando M. Ametrano
Universita Milano-Bicocea
amministratore delegato CheckSig
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