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E GIALORA
DEL DOLLARO
DIGITALE

di Marcello Minenna

entrele grandibanche
M centrali stannoancora

studiandoildesigne
Popportunita di emettere valuta
digitale, il mercato privato sta
sperimentando per contosuo. E
presto potrebbe arrivaread una
soluzione condivisa ed efficiente
di Dollarodigitale cherischia di
spiazzare glisforzi delle
istituzioni pubbliche nel tenereil
passo.

Qualcosa diimportantesta

infatti succedendo nel mercato
delle cripto-valute, che va oltre il

pur enorme apprezzamento di

valore di Bitcoin ed Ethereum, gli

asset digitali che hannola

maggiore capitalizzazione in

termini di Dollari.

Sitrattadella crescita

esponenziale delle c.d. stablecoins.

—Continua a pagina 13

MERCATO DELLE CRIPTOVALUTE

IL. DOLLARO DIGITALE E GIA QUI (ED E PRIVATO)

di Marcello
Minenna
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nastablecoin € unavaluta
U digitale ancorata con un cam-

biofisso 1:1ad unavalutafiat
scambiata sul mercato FOREX, come
il Dollaro o I’Euro. Il mercato di questi
nuovi “oggetti” finanziari é cresciuto
di2ovoltenell’arcodiismesidaga8o
miliardidi $: untassodiincremento
annuo del 2000%.Per capire il razio-
nale delle stablecoins bisogna conside-
rare che finoa 3anni fal'infrastruttura
di scambio travalute digitalie fiat era
scarsamente sviluppata; ¢’erano
pochi modiattraversoiqualii
risparmiatori potevano disinvestire
ed ottenere di nuovo valutaa
corsolegale: i punti di “uscita” dal
mondo digitale erano strettie
questo contribuiva alla forte volati-
lita delle cripto-valute.

Ancora oggilaconversione tra
valute fiat e digitali & farraginosa, dato
cherichiedeiltrasferimento di fondi
dalle banche alle crypto-exchange
attraverso bonifici transfrontalieri, il
cuiregolamento puorichiederegiorni
ed &soggettoa controllied autorizza-
zioni. La conversione travalutedigita-

lieinveceistantanea; trasformaread
esempio Bitcoin inuna stablecoin
permetteai traders di proteggersi
dall’elevata volatilita delle quotazioni.
Naturalmente detenere una
stablecoin dal valore nominaledi1 $
non equivale al possesso fisico dello
stesso perché non ¢’é garanzialegale
di conversione, sebbene I'industria
si fondi (a parole) sulla costituzione
di riserve di Dollari corrispondenti
alla quantita di stablecoins circolanti
sulle exchanges.
Amaggio2021esistono 47 diverse
stablecoins sul mercato, con 6che
hannoun controvalore scambiato
superiore al miliardodi $. Lado-
manda & esplosa a partire da marzo
2020 € non éstato un caso: la crisi
generalizzata dei mercati finanziari
al dilagare della pandemia si é rifles-
sa anche nel mondodigitale, conuna
flessione marcata del valore delle
cripto-valute classiche. Lareazione
degli utenti & stata una fuga versole
stablecoins, che hanno svoltoasor-
presa la funzione di safe haven tipica
dei titoli governativi USA o tedeschi.
Laliquidita & fluita non soltanto
daasset digitali ma anche dal mondo

finanziario tradizionale. I depositi
delleimprese e dei fondi di investi-
mento che lavorano nella finanza
decentralizzata e che sarebbero stati
in tempi normali in un conto cor-
rente bancario in Dollari sono stati
“trasformati” in stablecoins. Insom-
ma per i nuoviunicorni del fintech le
stablecoins stanno gia diventando
un Dollaro digitale, anche grazie ad
una crescente regolamentazione,
trasparenza e tutele.

Ironicamente (manon troppo),
qualcheanalista preconizzachealla
velocita con cuisi muovono gli
eventi, traqualcheanno FEDe BCE
faranno primaa nazionalizzarele
stablecoins piti di successo piuttosto
che partire ex-novo con la propria
infrastruttura di valuta digitale.

Marcello Minenna, Direttore generale
dell’Agenzia delle Dogane e dei Monopoli
Le opinioni espresse sono strettamente
personali
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La grande crescita delle «stablecoins»
Andamento mensile della capitalizzazione delle principali 6 stablecoins
in circolazione sui mercati digitali.
Dati in miliardi di dollari
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Fonte: Coinmetrics



