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«STABLECO

N» TRA PRUDENZA
E SORPRENDENTIENTUSIASMI

1mondo delle cosiddette
criptovalute é ancora una
voltain subbuglio e siriapre
il confronto tra sostenitorie
critici. E cioe tra chi imma-
ginaun sistema monetario
decentrato e non soggetto
alle manipolazioni del potere politi-
co e finanziario, e chi vi vede invece
giganteschirischi nascostinelle
pieghe della frenesia del mondo
«FinTech». Quanto ai primi, sebbene
la sfiducia nel governo della moneta
sia spesso comprensibile, e davvero
difficile immaginare un mondoin
cui il bitcoin (o chi per esso) sosti-
tuisca le valute nazionali. Chiunque
in Svizzera fissasse i prezzi di cio
che vende in bitcoin (e non in fran-
chi) si esporrebbe ad un insosteni-
bile rischio di cambio a fronte della
necessita direperire comunque le
risorse per saldare i debiti (denomi-
nati in franchi) nei confronti di col-
laboratori e fornitori che non abbia-
mo aderito al bitcoin, e inevitabil -
mente del fisco, e accettare il paga-
mento delle imposte in criptovalute
al cambio del giorno non cambia la
sostanza del rischio. I secondiresta-
no perplessi anche di fronte alla
proliferazione di cripto-valute, di-
verse migliaia ormai oltre bitcoin,
che & contraria alla necessita di qua-
lunque sistema monetario di far
convergere gli utenti verso un’unica
unita di conto e, soprattutto, certi-
ficail continuo e inconcludente
sforzo dirimediare ai gravi difetti
delle altre criptovalute gia esistenti.

Dopo irecentirovesci, le «cripto» e
la tecnologia blockchain sembrano
comunque destinate a sopravvivere,
offrendo materia di scommessa e
speculazione. L'instabilita sistemica
che possono generare non ¢ maggio-
re diquella generata dal gioco d’az-
zardo se ciascuno mette a repenta-
glio esclusivamente il proprio capi-
tale. Ma la centralita delle valute na-
zionali non & poi cosi facile da scal-
fire. Dopotutto, chi cerca di guada-
gnare con le «cripto» e lablockchain
misura il proprio guadagno in dolla-
rioin franchi, non in bitcoin!

Un aspetto piu preoccupante é piut-
tosto la proliferazione delle cosid-
dette ¢stablecoin», nate proprio per
sfuggire alla volatilita purrestando
nel mondo «cripto», un fenomeno
che solo nel 2021 & cresciuto del
500% raggiungendo la ragguardevo-
le cifra di $170 miliardi. Si tratta di
strumenti sostanzialmente non di-
versi da un fondo d’investimento
monetario o da un deposito banca-
rio peril parcheggio temporaneo di
liquidita. Le stablecoin sono offerte
dasocieta che raccolgono valute na-
zionali offrendo in cambio un og-
getto digitale con la promessa di
convertirlo alla pari, su richiesta del
sottoscrittore, nellavaluta d’origi-
ne.

Le stablecoin oggi in circolazione ri-
nunciano paradossalmente all’ele-
mento fondante dei Bitcoin, quello
di sostituire la fiducia negli emit-
tenti con la fede nella tecnologia.
Nel caso delle stablecoin, la fiducia
é riposta indirettamente proprio
nelle valute na-
zionali ma at-
traverso opera-
toriopachi, in
giurisdizioni
offshore e privi
dibilanci at-
tendibili e cer-
tificati.

Le «cripto>»
sono destinate
a sopravvivere
malgradoi
recenti rovesci

Il problema,
certo nonnuo-
vo nella storia
degli strumen-
tifinanziari, e
che la promessa di convertibilita
delle criptovalute in valuta naziona-
le & garantita da attivita che posso-
no perdere valore o diventare illi-
quide in momenti di stress finan-
ziario. Le stablecoin hanno fatto
fronte negli ultimi mesi ariscatti di
decine di miliardi di dollari il che,
dato che perloro stessa ammissione
non sono interamente investite in
attivita liquidabili, ha drenato parte
della liquidita che avevano aumen-
tando quindiirischiperirestanti
investitori. Sono irischi che si cor-

rono anche depositandoisoldiin
banca o investendo in un fondo mo-
netario, e proprio per questo esiste
laregolamentazione finanziaria
stringente delle banche e dei fondi.
Stupisce profondamente quindi
Pinattivita delle autoriti nel richie-
dere trasparenza e garanzie anche
alle stablecoin, risollevando i seri
dubbi su utilita ed efficacia del pe-
sante apparato diregolamentazione
evigilanza finanziaria gia emersi
dopola crisi finanziaria globale. 11
che, ironica-
mente, confer-
ma i dubbi
istintivi degli
investitoriin
criptovalute
sulla bonta del
sistema finan-
ziario attuale.

Plan B Lugano
si affidaauna
stablecoin
opaca ebasata
ai Caraibi

Le nuove tec-

nologie digitali

e crittografi-

che cambieran-

no, forse, il fu-
turo dei sistemi monetari e intro-
durranno innovazioniin altri cam-
pi, ma nell’esplorazione dei nuovi
orizzonti che si aprono & necessaria
la cautela dei singoli e Pimpegno
delle autorita pubbliche preposte a
presidiare la stabilita economica e
finanziaria.

Anche per questo motivo é sorpren-
dente 'ondata di entusiasmo peril
Plan B Lugano, anche perché non ci
si appoggia ainventori di nuove ap-
plicazionidella blockchain maa
promotori con precedenti poco ras-
sicuranti di una stablecoin opaca
basata in unaisoletta caraibica, gia
sanzionata e che nemmeno pubblica
bilanci certificati. Caveat emptor
verrebbe da dire, invece di fornire la
credibilita delle nostre istituzioni a
chi non sembrerebbe proprio meri-
tarla anche se portatore di milioni
(difranchi).
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