FEDERICO CUOMO

LA MONETA DIGITALE CINESE NEL. CONFRONTO
GEOPOLITICO

Premessa. —Durante il X1 Summit dei Paesi BRICS', tenutosi a Johannesburg,
la Repubblica Popolare Cinese ha colto 'occasione per ribadire 'importanza di
proseguire con le riforme, in un contesto segnato dall’annuncio dell'imminente
adesione di sei nuove nazioni all’organizzazione (Arabia Saudita, Argentina®,
Egitto, Emirati Arabi Uniti, Etiopia, Iran), «c’e¢ Popportunita di portare avanti
la “riforma” del sistema finanziatio e monetario internazionale, e di rafforzare
la rappresentanza e la voce dei Paesi in via di sviluppo»’. Nonostante la forza
di tale dichiarazione sia stata attenuata dall'improvvisa assenza del Presidente
Xi Jinping, il quale ha delegato la lettura del testo al Ministro per il Commercio
Wang Wentao®, la sua importanza in termini geopolitici risulta molto rilevante:
listanza riformatrice espressa dalle autorita cinesi in vari discorsi — il primo fu
il governatore della Banca Popolare Cinese, Zhou Xiaouchan, nel 2008 — rivela
un atto di sfida all’egemonia del dollaro nell’ambito del confronto geopolitico
tra le due potenze.

Una prima domanda di ricerca del presente lavoro ¢ stata, dunque, quella di
apprezzare quanto la nuova politica monetaria cinese possa influire sugli
equilibri globali. La sfida cinese, come sara esplicitato pit avanti, non ¢ riuscita
ancora ad ottenere un’influenza particolarmente rilevante, manifestandosi
piuttosto sotto forma di una crescita ancora circoscritta a livello sub-regionale

1]l XV vertice dei BRICS (Brasile, Russia, India, Cina e Sudafrica) si ¢ tenuto a
Johannesburg dal 22 al 24 agosto 2023.

2 L’elezione del presidente Javier Milei a novembre 2023 ha messo in dubbio la
volonta dell’Argentina di aderire ai BRICS.

3 www.chinadaily.com

411 governo cinese non ha rilasciato note ufficiali per spiegate i motivi dell’assenza
del Presidente; ’agenzia ufficiale di stampa «Xinhua» afferma anzi che Xi Jinping ha
“rilasciato” il suo discorso al summit dei BRICS, pubblicando anche una foto di Xi
all'interno della sala gremita.
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nell’adozione del renminbi’ e della sua versione digitale. Tuttavia, il suo impatto
prospettico, se non contrastato, ¢ potenzialmente rivoluzionario.

A valle del vertice, ¢ stato possibile osservare una prospettiva di
confronto renminbi-dollaro almeno in due ambiti specifici. In primo
luogo, con I'adesione dei nuovi Stati, il gruppo det BRICS puo arrivare
a rappresentare oltre un terzo del Prodotto Interno Lordo mondiale (fig;
1): un valore che la Cina non manchera di capitalizzare per implementare
la proptia swap currency diplomacy®, come testimoniano sia la conclusione
dell’accordo per il commercio in valute locali con il Brasile’ e I’Arabia
Saudita (Dell’Aguzzo, 2023), sia la prima transazione in renminbi per
'acquisto di GNL®tra la Cina e gli Emirati Arabi Uniti, avvenuta a
marzo 2023. In secondo luogo, durante il medesimo discorso a
Johannesburg, la Cina ha enunciato la necessita di promuovere la
«cooperazione funzionale, particolarmente in settori quali economia
digitale |...]» (www.chinadaily.com). Un passaggio non casuale poiché la
Repubblica Popolare Cinese (d’ora in avanti RPC) ha preso parte assieme
agli Emirati Arabi Uniti al progetto 7-CBDC Bridge: il primo al mondo ad
aver testato l'utilizzo delle Central Bank Digital Currencies (d’ora in avanti
CBDC”’) nei pagamenti transfrontalieri, mettendo in comunicazione
diretta le banche centrali dei rispettivi Paesi senza il coinvolgimento della
Society for Worldwide Interbank Financial ‘Ielecommunication (d’ora in avanti
SWIFT) o di altri soggetti terzi. Un’infrastruttura digitale strategica per la
Cina che, gia front-runnernello sviluppo di una moneta digitale nazionale, diviene

> La valuta ufficiale cinese ¢ il Renminbi (RMB), emesso dalla Banca Popolare Cinese,
che significa “moneta del popolo”. La sua unita base ¢ lo Yuan (CNY) e i due termini
sono intercambiabili.

¢ Diplomazia dello scambio di valuta.

7 Come evidenziato dall’Osservatorio per la Complessita Economica (OEC), nell’arco
degli ultimi 26 anni P'integrazione commerciale tra le due nazioni ha sperimentato una
crescita sostenuta con un tasso annuale pari a circa il 18%. La Cina ha consolidato la sua
posizione quale principale destinazione dell’esportazione brasiliana per i prodotti agricoli
e minerari (soprattutto ferro e soia). L’interscambio complessivo tra i due Paesi ha
raggiunto la cifra di $142 miliardi nel 2021.

8 Gas naturale liquefatto.

% Secondo un report della Banca dei Regolamenti Internazionali, una CBDC ¢ un
mezzo di pagamento digitale, denominato nell’unita nazionale di conto (ossia ancorato
alla valuta nazionale) e costituisce una passivita diretta della banca centrale. Bank for
International Settlement, 2020.
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la prima delle grandi economie intenzionata a sostituire completamente la
propria moneta cartacea (RMB o CNY) con un renminbi digitale (e-RMB o ¢-
CINY) che puo consentire alla Pegple Bank of China (d’ora in avanti, PBOC) un
completo monitoraggio dei flussi finanziari.

Fig. 1 — Proiezione guota mondiale di PIL, a parita di potere d’acquisto, Paesi
BRICS 2024

Federazione Russa: 2,84%

[6+1
N B
. e
o . =
24 3
- ~of
53 £ i ‘/f
& |V
A
~
xS A
g Vgt
, © Cina:19,05%
S A SN )
ﬂlupil:'lz.m: v ‘&t(fﬁl g

) ] i
( ) Emirati Arabi Un \st%
( 2g - B \
J \
/ . / b e
[ 7 eI LS prapiasauditaitan W/
: & Sudafrica: 0,56% L
\s;‘ Argentina: 0,71%

Fonte: IME, World Economic Outlook (2023); elaborazione dell’autore

P

II presente contributo mira ad indagare il ruolo geopolitico potenzialmente
rivoluzionario che emissione della valuta digitale cinese promette di assumere
tanto nella ridefinizione del sistema bancario cinese, quanto nelle dinamiche
transnazionali: in entrambi i contesti, la ricerca evidenzia come la nuova moneta
elettronica cinese agisca imprimendo una spinta centripeta, coniugando
elementi di finanza neoliberale con il capitalismo autoritario del Dragone,
nell’ambito di un nuovo ambito territoriale, ancora parzialmente inesplorato,
quale il gyberspace.

Monete digitali e letteratura. — La recente attenzione della letteratura nei
confronti delle Central Bank Digital Currencies riflette 'ampia diffusione
raggiunta da questa innovazione che inevitabilmente impatta in differenti
campi di studio: alcuni osservatori ritengono, infatti, che si sia in presenza di
una «commistione di geopolitica, moneta e tecnologia» (Matolcsy, 2020, s.p.).

Attualmente, la distribuzione geografica mostra che 130 Paesi stanno
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esplorando lo sviluppo di una propria moneta digitale'’; tra questi, circa il 61%

(79 su 130) ¢ nella fase di ricerca e sviluppo — tra cui UE e USA — mentre 21
Paest hanno avviato una fase pilota su scala domestica e internazionale. Tale
ultimo gruppo appare concentrato in prevalenza nel Sud-Est asiatico e nel
Golfo Arabo, con il recente insetimento della Federazione Russa che ha
accelerato la fase di sviluppo del rublo digitale (Vendettuoli, 2023) anche a
seguito delle sanzioni economiche occidentali seguite all'invasione del'Ucraina.

LLa circostanza che Paesi con economie in crescita — RPC 7z primsis, ma anche
Arabia Saudita ed Emirati Arabi Uniti — trainino il processo di trans-
nazionalizzazione delle monete digitali rappresenta un elemento di rilevante
potenziale geopolitico: come osservano Demertzis e Lipsky (2023), mentre i
primi Paesi a introdurre la propria CBDC, tra 1 quali Bahamas, avevano
lobiettivo di promuovere I'inclusione finanziaria, attori come Pechino mirano
invece a consolidare una posizione di leadership nel processo della transizione
digitale, col fine di riformare il sistema internazionale e, soprattutto, rafforzare
la sfera geopolitica cinese. Una riforma che, secondo la corrente letteraria
mainstream, si propone di sfruttare I'internazionalizzazione delle monete digitali
quale elemento catalizzatore di un processo geopolitico di multi-polatizzazione
del sistema monetario internazionale (Boros, Kolozsi, 2019) e, contestualmente,
di una sua possibile de-dollatizzazione (Fleming, Pickford, 2021).

L’inevitabile rivoluzione digitale della moneta (Bordo, 2021) delinea
una nuova fase evolutiva consolidando, secondo molti studiosi, la
connessione causale esistente tra le innovazioni del sistema di emissione
della valuta da un lato, e la rimodulazione degli effetti sui rapporti
geopolitici internazionali dall’altro (Balogh e altri, 2022; Banfi, 2013;
Bordo, 2021; Kiss, 2018), col conseguente emergere di nuovi centri di
potere (cd. power hubs). Tale filone di analisi (tab. 1) ha segnato Uincipit di
numerosi studi inerenti alle monete elettroniche che si sono focalizzati
sugli aspetti dirompenti della transizione digitale, al fine di dedurne gli
impatti sull'infrastrutturazione del sistema internazionale.

Parte della letteratura appare convergere sull’analisi delle implicazioni
delle monete digitali in relazione al paradigma di sovranita monetaria,
inizialmente definita come la funzione esclusivamente statale di emettere
moneta, determinare il regime di cambio e regolare I'uso, all’interno dei
confini nazionali, della propria e delle altre valute (Gianviti, 2005).

10 Atlantic Council Geoeconomics Center (2023).
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Lintroduzione e Poperativita su scala trans-nazionale delle CBDC prefigurano
uno strumento capace di rafforzare il carattere stato-centrico dell’emissione
della moneta: essendo, in primis, una forma di moneta legale garantita da
un’autorita centrale e con un tasso di cambio stabilizzato, le monete digitali
rappresentano il naturale contraltare all’emergere anarchico delle criptovalute e,
piu in generale, al tentativo di soggetti privati come le Big Tech di emulare e,
soprattutto, deterritorializzare alcune funzioni tradizionalmente svolte dagli
Stati (Cohen, 1998; Agnew, 2005).

Tab. 1 — Innovazioni monetarie-finanziarie e ricadute geopolitiche

PERIODO SISTEMA EFFETTI SUI RAPPORTI
STORICO MONETARIO E FINANZIARIO GEOPOLITICI
XIX secolo - Introduzione del Geold Standard, - Gran Bretagna superpotenza
pound  britannice, valuta ancora del mondiale sul piano
sistema economico-monetario globale; commerciale ed economico.
1944 - Adcord: di Bretton Woods, conseguente - Ascesa e affermazione
istituzione del Fondo Monetario degli Stw#i  Uniti, quale
Internagionale e della Banca Internagionale per superpotenza £COoNOMmico-
la Ricostrugione ¢ lo Sviluppo (oggi Banca monetaria globale.
Mondiale);
- US dollar valuta ancora del sistema
economico-monetario globale;
- introduzione delle carte di credito.
Anni 607 - Nascita dello SIFIFT. - Rafforzamento della sfera
di influenza occidentale.
- Internet of Things Distributed Ledger - Potenziamento della
XXT secolo Technologyy Repubblica  Papolare  Cinese

- Criptovalute e monete digitali (Centra/
Bank Digital Currencies).

all'interno di un  sistema

monetario multipolare.

Fonte: elaborazione dell’autotre: Balogh e altri (2022), Banfi (2013), Bordo (2021), Kiss (2018)

In tal senso, risulta efficace il parallelismo storico (Bordo, 2021) secondo
cui, cosi come la storia della competizione tra molteplici valute (all'interno
di un medesimo confine nazionale) ha portato all’emissione di moneta da
parte di una banca centrale, 'odierna crescita delle criptovalute e degli
stablecoin'' suggerisce un processo di consolidamento in direzione delle
valute digitali emesse dalla Banca Centrale. Le iniziative dei vari Stati
forniscono una conferma di tale dinamica: la Bank of China ha avviato la

1 Gli stablecoin sono criptovalute il cui valore ¢ ancorato in modo fisso ad una moneta
legale oppure ad una materia prima.
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progettazione del proprio e-RMB nel 2014, dopo che il rapido successo
registrato dai Bifcoin negli Stati Uniti, dal dicembre 2013, aveva spinto le
autorita di Pechino a emanare repentinamente una Notice on Precantions
against the Risks of Bitcoin. Tuttavia, ¢ nel 2019 che la fase pilota interna del
renminbi digitale ha subito una marcata accelerazione, in concomitanza
con lannuncio di Mark Zuckerberg di avviare la progettazione della
criptovaluta [ibra (successivamente denominata Die), interamente gestita
e spendibile all'interno dei social network di Meta. Anche in FEuropa il
suddetto annuncio ha innescato una dinamica simile, spingendo l’allora
ministro del’Economia francese Bruno Le Maire ad affermare che il
progetto Libra, con una platea globale potenziale di circa 2 miliardi di
persone, costituiva una minaccia alla sovranita statale, invitando pertanto
la BCE a considerare I'implementazione di una propria valuta digitale
pubblica (www.france24.com). Diversa ¢ stata, invece, la reazione degli
USA, articolata in due fasi: dopo un’iniziale apertura di Washington verso
una valuta digitale che, secondo l'intenzione di Zuckerberg, sarebbe stata
agganciata al dollaro per determinarne il potere d’acquisto, le autorita
regolamentari statunitensi hanno successivamente manifestato le proprie
perplessita circa la possibilita di «un’eccessiva concentrazione di potere
economico |[...] [e] vantaggi nell’accesso al credito e all'uso di dati per
commercializzare o limitare I’accesso ai prodotti» (www.euractiv.com).

Greene (2021) ritiene che I'adozione delle monete digitali permettera di
superare la tradizionale tripartizione tra credito della banca centrale, credito
delle banche commerciali e credito bancario-ombra. Se riguardo alle
implicazioni del sistema di credito-ombra, esemplificato dalle criptovalute, si ¢
accennato sopra, relativamente al futuro rapporto tra le banche centrali e quelle
commerciali gli studi sono ancora limitati, potendosi confrontare solo con
lesperienza della Repubblica Popolare Cinese: altri studiosi (Shen, Hou, 2021)
prospettano un indebolimento della funzione delle banche commerciali, che
potrebbero ridursi a meri intermediatori nella gestione dei canali di pagamento,
perdendo la capacita di generare moneta.

Allo stato, dunque, gran parte della letteratura appare convergere nel
valutare le CBDC come un potente strumento geopolitico degli Stati per
rispondere, da un lato, al tentativo di erosione delle competenze statali da
parte di attori privati operanti nei nuovi territori del ¢yberspace e, dall’altro,
per adeguarsi alla crescente digitalizzazione del settore dei pagamenti.
Manca ancora, tuttavia, una cornice internazionale che disciplini sia il
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modus operandi degli Stati che la loro coesistenza con le aziende digitali, non
solo per quanto riguarda 'emissione delle criptovalute, ma anche per il
trattamento dei dati generati dalle operazioni nel web. In tal senso, alcuni
osservatori (Murau, Klooster, 2020) hanno posto I'accento sull’abilita degli
Stati di controllare I’emissione della moneta pubblica, di regolare la
circolazione della moneta pubblica e privata e di impiegare anche la
moneta privata per raggiungere i propri obiettivi politici. Dunque, la
sovranita monetaria dello Stato si rafforza con il sistema di emissione
centralizzata delle CBDC e diviene meno legata al principio di esclusivita
territoriale, in virtu del suo esercizio all'interno di un dominion ubiquo e de-
regolamentato, quale il nuovo territorio del ¢yberspace.

Aspetti eritici nell internazionalizzazione del renminbi. — Negli ultimi due decenni,
la Repubblica Popolare Cinese ha gradualmente eroso la storica posizione di
primazia degli Stati Uniti: secondo le proiezioni del Fondo Monetatio
Internazionale "> nel 2023 economia cinese rappresenta il 18,8% del PIL
mondiale (in crescita rispetto all’anno precedente), con gli Stati Uniti al secondo
posto con il 15,4% (in calo rispetto all’anno precedente).

Nonostante un miglioramento dell’integrazione di Pechino nel circuito
commerciale internazionale, il processo d’internazionalizzazione del
renminbi procede a un ritmo inferiore (fig. 2): i dati mostrano infatti che
a settembre 2023 la valuta cinese ha rappresentato solamente il 3,7% nel
sistema dei pagamenti transfrontalieri, mentre nello stesso periodo, la
frazione di pagamenti in dollaro statunitense ¢ stata del 46,6% (dati IMF e
report SWIFT, RMB fracker). 11 divario evidenziato dimostra come,
nonostante il primato economico-commerciale della Cina, il renminbi sia
marginale in un sistema monetario internazionale che, almeno per ora,
resta ancora unipolare e centrato sul dollaro.

II primato del dollaro ¢ avvertito dalla Cina come una potenziale minaccia
per la sua crescita geopolitica ed economica, sia a livello nazionale che globale.
Tenuto conto che l'esatta composizione valutaria delle riserve della Bank of
China costituisce un segreto di Stato (Tran, 2022), per un’economia export
oriented come quella di Pechino le riserve di valuta statunitense detenute dalla
Banca Cinese, derivanti sia dal surplus della bilancia commerciale™ che dalla

12TMF, World Economic Outlook 2022 e 2023.
13 Nel 2022 la bilancia commetciale cinese ha registrato un su#7p/us commerciale di 879
miliardi di dollari, segnando un +31% rispetto all’anno precedente (671 miliardi) e
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necessita di garantire la convertibilita del renminbi per le transazioni
internazionali, comportano una vulnerabilita agli impatti derivanti da una
eventuale bolla speculativa del sistema ameticano.

Fig. 2 — L'internazionalizzazione dell’economia cinese e quella del renminbi
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Fonte: IMF, World Economic Outlook (agg. ottobre 2023) e SWIFT, RMB tracker;

elaborazione dell’autore

L’esplosione della crisi dei mutui subprime del 2008 fu il catalizzatore che
indusse l'allora governatore della Pegple Bank of China, Zhou Xiaouchan,
a esprimersi per primo sulla necessita di una riforma dell’esistente sistema
monetario internazionale, con lobiettivo di salvaguardare la stabilita
economico-finanziaria (Xiaouchan, 2009). Ma la Lunga Marcia del
renminbi (Cohen, 2015) ha conseguito, finora, risultati soltanto parziali:
nonostante sia stata inclusa nello Specia/ Drawing Rights basket', la valuta

proprio gli USA hanno rappresentato il primo mercato di sbocco per le esportazioni
cinesi (16,1%). Agenzia ICE, 2023.

14 Oltre a costituire, per statuto del FMI, I'unita del Conto Speciale di Prelievo al quale
i Paesi membri possono attingere per far fronte alla necessita di integrare le proprie
riserve di valuta in periodi di crisi, la composizione del paniere di valute con Diritti
Speciali di Prelievo determina il peso del voto di un Paese membro all’interno del Fondo,
riflettendone cosi la rilevanza all'interno del sistema monetario internazionale. Alla luce
dell’ultima revisione quinquennale che il Comitato Esecutivo ha effettuato nel 2022, la
composizione del paniere di valute risulta cosi articolata: il dollaro statunitense, con una
quota del 43,4%, segna un aumento rispetto al precedente peso di 41,7%; ’euro, con il
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cinese non ha ottenuto un significativo impulso come riserva di valore
globale" (store of value); infatti, contrariamente ad alcune previsioni che
ne ipotizzavano l'internazionalizzazione nel breve arco di un decennio
(Eichengreen, 2013), la tendenza risultante dai dati FMI conferma il
ruolo ancora marginale del RMB all’interno dei panieri di riserve di valute
estere (fig. 3). In particolare, nel secondo trimestre 2023, la valuta cinese
si ¢ attestata a una quota pari al 2,45%, ben lontana dal dollaro
statunitense che, nello stesso periodo, ha rappresentato il 58,88% delle
riserve valutarie globali.

Fig. 3 — Landamento del renminbi nel contesto delle riserve internazionali di valuta estera
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Fonte: IMF, COFER — Currency Composition of Official Foreign Exchange Reserves;

elaborazione dell’autore

La stretta connessione tra monete digitali e implicazioni geopolitiche ¢
plasticamente rappresentata dall'infrastruttura della New Belt and Road
Initiative (Nuova Via della Seta), cui I'allora vicegovernatore della PBoC,
Fan Yifei, attribuiva ’'ambizioso obiettivo di rafforzare 'efficienza degli
accordi di pagamento transfrontalieri in yuan e promuoverne l'utilizzo a
livello globale (Wang, 2015).

29,3%, registra un calo rispetto al precedente 30,9%; il renminbi cinese, con il 12,3%,
registra un progresso rispetto all’iniziale peso di 11,0%; lo yen giapponese, con il 7,6%,
registra un calo rispetto al precedente 8,3%; la sterlina inglese, con il 7,4%, segna un
leggero calo rispetto al precedente 7,6%.

15> La riserva di valore ¢ solo una delle tre funzioni esplicabili da una valuta
internazionalizzata, accanto all’'unita di conto e all’intermediazione degli scambi (Cohen,
1971; Kenen, 1983).
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Parziale ¢ stato per Pechino, altresi, il vantaggio derivante dal lancio del
Cross-Border Interbank  Payments System '° (CIPS, 2015) interamente in
renminbi, quando il governo centrale cinese ha concesso l'autorizzazione
ai pagamenti transfrontalieri in valuta locale. I1 CIPS non ha conseguito il
successo previsto, risultando inefficace nel divenire un reale contrappeso
al sistema di messaggistica SWIFT (tab. 2), come dimostrato dall’enorme
divario nel volume di transazioni giornaliere eseguite attraverso i due
sistemi, rispettivamente 44,8 milioni per lo SWIFT (Kapron, 2023) e solo
17.700 per il CIPS".

Tab. 2 — Confronto tra SWIFT e CIPS

SWIFT CIP=
Obietavi - Standzrdizzazions - Stoutturazione del mercato
delle comupaicazion: fmanzizro e dei pagament
interhancare; transfrontaben = renmunkbd.
- miglioramento
dellefficienza

dalle tranzazion
mtarhancaris @
diminuzione ded

relativi cost.
- Mediaziones da: - Gestione deghi aoswnt
Servizm papament delle istituzion
interbancar: aderenti;
attraveszo standard - sermz di Seanng e
identficanivi (Bamd settlemeny ded
Tdensifer Coge, d'ora pagament
i mvant: BIC) e du transfrontalisn.
mMessagmstica.

Fonte: elaborazione dell’autore

Nonostante la gestione centralizzata dei flussi di pagamento in
renminbi, il CIPS non ¢ riuscito a codificare un proprio BIC e si ¢ dovuto
affidare ai codici SWIFT per istruire i pagamenti tra le istituzioni
partecipanti. Tale modalita espone il sistema bancario cinese al sof# power
statunitense: sebbene la  Socety for Worldwide Interbank  Financial

16 11 Cross-Border Interbank Payment System, ¢ un sistema di pagamento transfrontaliero
sviluppato dalla Cina che facilita le transazioni in yuan tra banche internazionali,
migliorando lefficienza dei pagamenti transfrontalieri con lobiettivo di ridurre la
dipendenza dalla rete SWIFT e promuovere 'uso internazionale del renminbi.

17"The People Bank of China, Payment System Report, 2022.

474



LA MONETA DIGITALE CINESE NEL. CONFRONTO GEOPOLITICO

Telecommunication sia per statuto una cooperativa globale neutra, essa ha piu
volte agito, come noto, a fini geopolitici quale strumento operativo degli
Stati Uniti per implementare, ad esempio, dure sanzioni politico —
economiche contro Paest ostili, attraverso I'espulsione (c## off) del sistema
bancario di tali Paesi dal circuito di messaggistica: di recente, ad esempio,
¢ stato escluso il sistema bancario russo a seguito dellinvasione
dell’'Ucraina e, nel 2012, ¢ stata esclusa la Repubblica Islamica dell’Iran al
fine di comprometterne le capacita di finanziare il programma nucleare.
Si osserva, inoltre, una rilevante eterogeneita geografica nella diffusione
del CIPS (fig. 4): la predominanza degli istituti bancari asiatici evidenzia lo
sviluppo di una sfera d’influenza sub-regionale del renminbi, ancora
lontana dal costituire una minaccia significativa alla primazia del dollaro.

Fig. 4 — Composizione geografica dei membri del Cross-Border Interbank Payments
System'®
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Dunque, lattuale, parziale insuccesso delle iniziative intraprese dal
Dragone presenta un denominatore comune: le restrittive politiche
finanziarie adottate dalla PBoC, il cui obiettivo ¢ preservare la

18 CIPS Participants Announcement n°89 del 30.9.2023.
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competitivita delle esportazioni nazionali; esse agiscono come un ostacolo
intrinseco al processo di internazionalizzazione del renminbi che appare
essere governato da un’autorita centrale dirigista, non rispondente alle
dinamiche dei mercati internazionali. Il renminbi ¢ 'unica moneta che
viene negoziata con due tassi di cambio diversi in base al luogo di
contrattazione'’ ma, secondo il Dipartimento del Commercio Americano,
il principale indicatore per valutare ’'aderenza di un’economia alle leggi di
mercato ¢ rappresentato dal grado di convertibilita di una valuta estera
nella valuta di altri Paesi: questo requisito non ¢ soddisfatto dalla moneta
elettronica cinese, il cui tasso di cambio & determinato attraverso una
doppia banda d’oscillazione onshore/ offshore, pur se il piu delle volte
coincidente. Tale peculiarita nell’emissione del renminbi rende la valuta
cinese incompiuta e non-matura per essere internazionalizzata.

La Repubblica Popolare Cinese non puo, d’altronde, definirsi un’economia
di mercato, come evidenziato dal significativo numero di provvedimenti
antidumping intrapresi nel corso degli anni contro il Paese e riportati
dall’Organizzazione Mondiale del Commercio (WTO): tra il 1° gennaio 1995
e il 30 giugno 2023, la Cina ha registrato un totale di 1.588 provvedimenti,
provenienti dagli Stati Uniti, dall’Unione Europea® ed anche dall’India.

L’elaborazione cartografica dello SWIFT 2021, concernente la
diffusione geografica dei pagamenti in renminbi con la RPC (fig. 5), ha
registrato una penetrazione eterogenea della valuta cinese nelle diverse
realta regionali, ricca di spunti di analisi.

19 Se viene quotato oushore, il renminbi prende il nome di “Yuan cinese” e il suo
simbolo/abbreviazione ¢ “CNY”, se viene quotato ¢ffshore viene sempre chiamato “Yuan
cinese” ma il suo simbolo/abbreviazione ¢ “CNH”. Delle due “valute”, soltanto il CNH
¢ soggetto a mercatizzazione, attraverso la quotazione presso la Borsa di Hong Kong e
sempre sotto il monitoraggio diretto della Banca Popolare Cinese.

2011 4 ottobre 2023 la Presidente della Commissione UE, U. Von Der Leyen, ha
annunciato ’avvio di un’indagine sulle sovvenzioni cinesi ai produttori di auto elettriche,
al fine di determinare se si tratti di provvedimenti illegali e se, in ogni caso, rappresentino
una minaccia economica per i produttori europei.
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Fig. 5 — Quota dei pagamenti in renminbi a livello globale con la Cina nel 2021
Percent

100

Fonte: IMF eLIBRARY

A emergere dalla carta sono in primo luogo 1 contesti mediorientale e
asiatico, nei quali la crescita del renminbi ¢ collegata al coinvolgimento
geopolitico dei Paesi nei progetti infrastrutturali della Nuova 1ia della Seta
“terrestre”, con alcuni casi emblematici come, ad esempio, quello dell’Iran,
paese considerato dagli USA nella lista degli ““stati sponsor del terrorismo”,
il cui ingresso nei Paesi BRICS ¢ previsto gia nel 2024. Ma ¢ la
penetrazione cinese nella regione sudamericana, storicamente considerata
da Washington una propria area d’influenza sin dall’enunciazione della
Dottrina Monroe nel 1823, a offrire gli spunti prospettici piu suggestivi:
esempi simbolici sono quelli del Brasile e dell’Argentina che hanno gia
concluso con la Repubblica Popolare Cinese uno swap currency agreement™.

Il fattore di convergenza sino-brasiliano trova fondamento
nell’appartenenza al gruppo BRICS, il cui intento dichiarato ¢ proprio
quello di spostare il Dbaricentro dell’attuale sistema monetatrio
internazionale. Il neo-presidente del Brasile, Lula, nel corso di una visita a
Pechino alla vigilia del vertice BRICS dello scorso agosto, ha rilanciato la
sfida dei Paesi emergenti nei confronti del dollaro affermando: «chi ha
deciso che il dollaro fosse la valuta di riferimento dopo la scomparsa
dell’oro come parita? [...] Perché non ¢ stato scelto lo yen? Perché non il

21 Contratto con il quale due parti si accordano per lo scambio di due serie di
pagamenti, denominate in due valute diverse, al fine di soddisfare esigenze opposte di
copertura dal rischio di variazione dei rapporti di cambio (www.assonebb.it).
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real? Perché non il peso? [...] E stata scelta una valuta senza tener conto
della necessita che abbiamo di avere una valuta che aiuti a trasformare 1
nostri Paesi e a garantirci una situazione piu tranquilla» (Iorio, 2023, s.p.).

L’attrazione argentina verso la sfera d’influenza cinese deriva, invece,
dalla sua crisi endemica: il Paese, afflitto da un’inflazione al 142% e con
un debito pubblico nei confronti del FMI di 44 miliardi di dollari, ha
attinto alla propria swap /ine con la Cina (del valore di 130 miliardi di RMB,
pari a circa 18 miliardi di dollari) pagando in renminbi la quarta tranche
del proprio debito con il Fondo. Secondo quanto affermato dall’allora
ministro dell’economia Sergio Massa, tale strategia mirava a salvaguardare
le riserve di dollari argentine; essa, tuttavia, comportava anche il rischio di
cadere nella trappola cinese (chinese debt trap), ovvero di dover cedere ai
cinesi la proprieta di asset strategici in caso di insolvenza. L’adesione
dell’Argentina al gruppo dei BRICS puo essere interpretata come un
segnale di dipendenza geopolitica dalla Cina, la quale mostra un notevole
interesse nel mantenere un solido rapporto con uno dei principali
esportatori mondiali di soia. Tuttavia, lesito delle recenti elezioni
presidenziali*’; con la vittoria dell’anarco-capitalista Javier Milei, rappresenta
un fattore di incertezza nelle relazioni tra i due Paesi: infatti, da un lato Milei
ha incluso nella sua agenda politica la completa dollarizzazione del Paese,
con la proposta estrema di liquidare la Banca Centrale argentina, dall’altro
la designata Ministra delle Relazioni Estere, Diana Mondino, ha dichiarato
tramite un #wee” che il Paese non fara parte del gruppo dei BRICS.

L’analisi sin qui delineata non tiene ancora conto, tuttavia, del ruolo
potenzialmente dirompente che potrebbe svolgere la digitalizzazione
dell’economia cinese su larga scala, annunciatasi come lo Sputnik Point del
confronto renminbi-dollaro (Murray, 2022).

L introduzione della moneta digitale cinese e i suoi effetti. — Sin dalla creazione
nel 2014 del primo gruppo di ricerca sulle valute digitali, istituzionalizzato
nel 2017 dalla Bank of Cina con il Digital Currency Research Institute, 1a
Repubblica Popolare Cinese si ¢ distinta come pioniere nello sviluppo
della propria Central Bank Digital Currency. Dunque, ad oggi Pechino ¢

22 Le elezioni in Argentina si sono svolte il 22 ottobre (ptimo turno) e il 19 novembre
2023 (secondo turno): Milei ha vinto con il 55,65% dei voti.
23 Social network X (ex Twitter), 30 novembre 2023.
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l'unica tra le principali economie* ad aver completato la fase di zesz dell’e-
RMB, avviata nel 2020 a Shenzen e nella Greater Bay Area, con 'obiettivo
di essere la prima a digitalizzare integralmente il proprio sistema di
pagamenti domestici e transfrontalieri: la PBoC ha equiparato 'e-RMB alla
moneta tradizionale classificandolo come “moneta in circolazione” (MO0)
e stabilendo un rapporto di cambio paritario con il renminbi cartaceo. La
crescente digitalizzazione dell’economia cinese ¢ orientata principalmente
a salvaguardare la sovranita monetaria del Paese, come affermato da Mu
Changchun — direttore del PBoC’s Digital Currency Research Institute — in
occasione del BIS Innovation Summit” del marzo 2021.

L’accelerazione nello sviluppo delle CBDC ha rappresentato per la Cina
anche una risposta alla minacciosa deriva decentralizzante delle criptovalute
e degli stablecoin: dal momento che queste valute, oltre ad essere emesse da
soggetti privati, sono instabili nel loro tasso di cambio, le autorita cinesi
hanno adottato tempestive misure precauzionali per prevenire la
formazione di un sistema finanziatio-ombra, al di fuori del controllo
dell’autorita centrale, fino a dichiararne I'illegalita nel settembre 2021 e a
bloccarne qualsiasi accesso alle piattaforme di scambio con I'estero. Non si
tratta pero solo di una mera “salvaguardia” il risultato del Working Group:
Progress of Research & Development of e-CINY in China (2021) suggerisce che
introduzione dell’e-RMB avra un impatto significativo sul design del sistema
cinese. Nell’attuale architettura a riserve frazionarie (Shen e Hou, 2021), pur
essendo I'emissione di moneta un’attivita esclusiva della Banca Popolare
Cinese, le banche commerciali svolgono la funzione di “moltiplicatori di
denaro” (money multipliers), potendo incrementare di dieci volte la frazione di
moneta legale emessa dall’autorita centrale attraverso le loro attivita.

Con l'introduzione del e-CNY ¢ necessario considerare un #wo-tier nodel
(fig. 6), all'interno del quale il ruolo delle banche commerciali risulta
notevolmente ridimensionato. La loro unica funzione riconosciuta sara
quella di intermediari tra la PBoC e gli utenti finali — aziende e consumatori
— per 'apertura dei portafogli digitali, da un lato, e 'erogazione dei servizi
di pagamento dall’altro, mentre tutti gli aspetti relativi alla gestione dei
portafogli digitali e all’emissione della moneta legale saranno concentrati

24 Attualmente gli unici Paesi ad aver lanciato una propria valuta digitale sono:
Bahamas, Jamaica, Nigeria e I'Organizzazione degli Stati dei Caraibi Orientali
(www.atlanticcouncil.org).

% Bank for International Settlement (BIS), Banca dei Regolamenti Internazionali.
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nella Banca Centrale, configurando cosi quello che, secondo FMI, ¢ un
Intermediated CBDC Mod!.

Di notevole rilevanza in questo modello, ¢ il coinvolgimento delle due
banche WeBank e MyBank nell’erogazione dei servizi di pagamento: i due
istituti sono controllati rispettivamente dai colosst cinesi Tencent e Alibaba,
che hanno e facto plasmato un duopolio nel settore dei pagamenti digitali,
raggiungendo nel 2021 una quota pari al 94% dei pagamenti online nel Paese
(www.startmag;it). Basti pensare che il solo gruppo Alibaba, attraverso I'app
di pagamenti Alipay, nel 2021 ha raggiunto 700 milioni di utenti (Albricci,
2021), pari a circa la meta della popolazione residente in Cina nello stesso
anno (1 miliardo e 412 milioni di abitanti). Secondo una recente classifica,
le suddette banche occupano rispettivamente la prima e la quarta posizione
nel ranking delle prime dieci banche digitali al mondo™
consentira, dunque, alle autorita cinesi di insinuarsi in questo duopolio e
agevolare la diffusione dei portafogli in e-RMB tra la popolazione.

. Il nuovo modello

Fig. 6 — Gerarchia del two-tier model
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Nel contempo, la Banca Popolare Cinese intende ampliare la platea dei
fruitori dei portafogli in e-RMB sviluppando un’opzione Zap to pay, da

26 Tablnsights (2022).
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integrare nelle applicazioni di pagamento digitale di Alibaba e Tencent: cio
consentirebbe, pur con limitazioni quantitative, di effettuare transazioni in
renminbi anche gfffine. Questa modalita di funzionamento favorirebbe la
penetrazione del RMB digitale soprattutto nel vasto mainland cinese,
caratterizzato da una minore diffusione della connettivita Internet (fig. 7)
e da una minore diffusione dei pagamenti digitali.

Fig. 7 — Copertura del 5G in Cina in base al numero di stazioni presenti
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Fonte: Liang M. e altri, 2022

Mediante la gestione centralizzata dei portafogli digitali, il Dragone avra
un accesso diretto all'immensa quantita di dati generati da Tencent e
Alibaba che, integrato con I'elevata potenza di calcolo e analisi predittiva
dell’Intelligenza Artificiale, contribuira al rafforzamento delle capacita
governative di monitoraggio e sorveglianza dei comportamenti della
popolazione. In vista di tale obiettivo la PBoC ha istituito nel marzo 2021
una joint-venture in collaborazione con SWIFT: il Financial Gateway
Information Services Co., Ltd, trai cui azionisti figura il PBOC’s Digital Currency
Research Institute, con 1l 55% delle quote detenute dalla societa belga.
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L’importanza di tale iniziativa per le autorita cinesi emerge dalle stesse
dichiarazioni della Banca Cinese: tra gli scopi figurano listituzione e la
gestione di database all'interno della Cina destinati all’«archiviazione dei
dati relativi alla messaggistica delle transazioni trans-frontaliere e la
conseguente analisi e monitoraggio» (chinabankingnews.com), con
Iobiettivo di implementare 'efficacia dei sistemi di tracciamento gia in
funzione nel Paese, inclusi quelli legati al credito sociale finalizzati a
delineare profili di rischio economico sia a livello individuale che aziendale.
Un paradigma esemplificativo del cd. «capitalismo della sorveglianza»: lo
stato cinese viene equiparato (Zuboff, 2019) a un dio comportamentista,
detentore del testo ombra (ossia gli algoritmi predittivi del comportamento
degli individui) e in grado di determinare i piani e le loro conseguenti
routine comportamentali. La liberta cedera il posto alla conoscenza, ma
questa conoscenza apparterra allo Stato.

17 progetto Multi-CBDC Bridge. — Dunque, attraverso la diffusione estesa
della propria moneta digitale, la Repubblica Popolare Cinese aspira a
promuovere la creazione di differenti standard power nella nuova battaglia
geopolitica (Bishop, 2015), cosi da costituire un contrappeso all’egemonia
dello SWIFT per i pagamenti transfrontalieri e, come gia evidenziato, al sof?
power esercitato dagli Stati Uniti. A tal fine, nel febbraio 2021, la RPC ha
ufficializzato, insieme agli Emirati Arabi Uniti, 'adesione al progetto Multiple
CBDC' Bridge (noto come mBridge) che rappresenta un’estensione del
progetto originale (Inthanon-LionRock) avviato dalla Banca Centrale
Thailandese e dall’Autorita Monetaria di Hong Kong nel dicembre 2019.
Accanto alle quattro banche centrali coinvolte nel progetto, agiscono in
veste di osservatori le Banche Centrali di Corea del Sud, Filippine, Israele,
Kazakistan, Malesia, Svezia, oltre allo staff del Centro d’Innovazione di New
York della Federal Reserve e lo Eurosystem Centre of the BLS Innovation Hub.

Tra gli obiettivi del progetto c’¢ quello di supportare 'uso delle valute
locali nelle transazioni internazionali (Bank for International Settlement,
2022), laddove #Bridge st differenzia da altri progetti inerenti alle CBDC
per essere stato sviluppato interamente dalle banche centrali dei Paesi
partecipanti: la Banca Popolare Cinese, in particolare, ha assunto la
presidenza del sottocomitato per la Tecnologia attraverso il Digital Currency
Institute, impegnandosi attivamente per esportare nel progetto la stessa
spinta centralizzante gia impressa, all'interno dei confini nazionali, con la
digitalizzazione della propria economia.
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Attraverso T'uso di tecnologia dedicata avanzata (Distributed 1.edger
Technology), 1l progetto si propone l'obiettivo dell’'infrastrutturazione di una
rete di collegamenti diretti tra le banche centrali dei Paesi coinvolti (fig. 8),
eliminando la necessita d’intermediazione da parte di societa o soggetti
terzi e utilizzando il metodo Payment-versus-Payment (PvP) che garantisce che
il trasferimento di un pagamento in una valuta occorra soltanto se il
trasferimento finale del pagamento nell’altra valuta abbia avuto luogo
(tbidem, 2016).

Fig. 8 — Rete di collegamenti diretti instaurata tra i partecipanti al progetto mBridge
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Fonte: Bank for International Settlements, BIS Innovation Hub, 2022

Dal punto di vista dei rapporti economici e geopolitici, la
disintermediazione dei pagamenti transfrontalieri emerge come un
elemento rivoluzionario: oltre a ottimizzare i costi e i tempi delle
transazioni, offre una protezione al sistema bancario nazionale contro
possibili espulsioni (e## off) da parte di attori terzi coinvolti nelle istruzioni
di pagamento, rendendo praticamente superfluo il loro ruolo. Soprattutto,
promuovendo I'instaurazione di regimi di cambio diretti tra le valute dei
Paesi partecipanti, il progetto #Bridge aspira a diventare un catalizzatore
del processo di de-dollarizzazione e a servire da modello per una
piattaforma per il commercio in valuta estera®’. Come dimostrano anche i
dati del test pilota®, le 20 banche coinvolte hanno effettuato 305
transazioni in totale (di cui 164 tra pagamenti interbancari e Foreign

27 Proposta avanzata da Mu Changchun, capo del PBoC’s Digital Currency Research
Institute (Huang, Meyer, 2022).
28 Pilot test condotto tra il 15 agosto e il 23 settembre del 2022.
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Exchange PrP%), mentre le banche cinesi da sole hanno sviluppato ben 142
transazioni (delle quali 69 relative a pagamenti interbancari e 73 inerenti al
FX PvP). Dunque, il positivo risultato della fase pilota del #uiti-CBDC
Bridge puo costituire, in prospettiva, il fondamento di una riforma del
sistema monetario internazionale non piu meramente formale bensi
strutturale. Il vantaggio del first-mover, che la RPC sta accumulando nella
transizione all’economia digitale rispetto al competitor statunitense che
adotta una posizione piu attendista, permettera di poter influenzare la
posizione politica di altri Paesi, creando le premesse per una
regolamentazione internazionale dei pagamenti con moneta digitale. E
interessante notare, in tale contesto, come la Bank of China modifichi il
proprio registro linguistico riguardo allo yuan digitale, non riferendosi pit
alla riforma multipolare dell’attuale sistema monetario internazionale,
bensi alla costruzione di un «sistema parallelo» ™, del quale 'e-RMB
rappresenta la pietra miliare.

Si consideri, in tal senso, che il 23 ottobre scorso ¢ stato annunciato
che la societa PetroChina ha completato con successo la prima transazione
in e-RMB per I'acquisto di petrolio greggio presso lo Shanghai Petroleun: and
Natural Gas Exchange, sebbene 1 dettagli relativi all’identita del venditore e
allammontare della transazione non siano stati resi noti (Grammatica,
2023). Tale avvenimento non solo mette in luce la rilevanza che la valuta
digitale cinese sta cominciando ad acquisire, ma anche il tentativo cinese
di erodere un asset fondamentale del dollaro-centrismo internazionale: il
petrodollaro, che la RPC tentera di sostituire con il proprio e-petroyuan.

Moneta digitale, privacy e raccolta dati. — Le autorita cinesi devono affrontare
una questione cruciale affinché il renminbi digitale possa acquisire valore
e interoperabilita internazionale: garantire la privacy dei dati generati dalle
transazioni con la moneta digitale. E necessario considerare che si tratta di
una moneta dematerializzata, conservata nei portafogli digitali della Banca
Popolare Cinese: tale caratteristica, ad oggi, fa percepire la moneta
elettronica cinese come uno strumento di sorveglianza e controllo del
governo sugli utenti e sulle loro transazioni finanziarie.

Sul tema della privacy e della raccolta dei dati (data-collection), sia le

211 Foreign Exchange market (anche Forex o FX) ¢ il mercato dove avvengono le
negoziazioni che hanno per oggetto valute differenti.
3 PBoC, 2021 (www.pbc.gov.cn.).
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autorita governative che i principali report relativi al’e-RMB (tra cui il gia
menzionato Working Group: Progress of Research & Development of e-CNY in
China) convergono verso la nozione di controllable anonimity (Rl ¥EE )
contenuta nella dichiarazione resa da Mu Changchun durante il China
Development Forum 2021: small amounts are anonymous, big amounts are traceable
(Lulu, 2021). Le autorita cinesi, per rassicurare 'utenza, hanno dichiarato
che i clienti avranno la possibilita di aprire portafogli digitali anonimi,
collegati esclusivamente alla SIM del proprio cellulare e che sara possibile
effettuare un numero di transazioni giornaliere definito che non superi il
limite di 2.000 RMB. Tuttavia, gia dal 2010 in Cina 'acquisto di una nuova
SIM ¢ subordinato all’autenticazione mediante un government-issued ID e, dal
2019, al riconoscimento biometrico facciale: modalita che rendono poco
credibile il cosiddetto ‘“anonimato controllabile” propagandato dalle
autorita cinesi. Tale anonimato puo essere considerato, in termini
informatici, solo un front end, ovvero la parte visibile agli utenti che
apparentemente tutela la privaey, tuttavia, nel back end si nasconde una
raccolta dati che rappresenta una delle “chiavi di volta” del capitalismo
autoritario cinese, incline a controllare i comportamenti dei cittadini
attraverso mezzi, ove possibile, non coercitivi.

Lo stesso progetto #Bridge, per quanto riguarda il trattamento dei dati,
¢ ben visto dalla RPC poiché rende visibili 1 dati delle transazioni alle parti
coinvolte, mentre i dati sensibili e confidenziali sono conservati offchain nei
database di ciascuna giurisdizione locale. Per questo motivo, mentre il
governo cinese parla di controllable anonimity, all'interno del progetto viene
utilizzato il termine pit corretto di “pseudo-anonimato’”.

A luglio 2021 le autorita cinesi hanno condotto a Chengdu un test sulla
valuta digitale caratterizzato dall’emissione di una moneta digitale con una
pre-programmed utility, ovvero la valuta poteva essere impiegata soltanto in
settori predeterminati (nel test, quello del trasporto pubblico) ed entro un
arco temporale definito: il risultato del test, in combinazione con la
tracciabilita della CBDC e con la capacita di elaborazione dati
dell’Intelligenza Artificiale, appare essere in grado di fornire al Dragone
un innovativo strumento di politica economica in grado di intervenire alle
prime avvisaglie di una crisi, evitando che un’immissione generalizzata di
denaro possa innescare spirali inflazionistiche.

31 Bank for International Settlement, BIS Innovation Hub, 2022.
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Conclusionz. — L’intento riformatore della Cina si ¢ chiaramente delineato
su scala internazionale sin dal 2015: I'inclusione del renminbi nel paniere
delle valute del FMI (SDR Basker) e il contemporaneo lancio del CIPS
riflettono la determinazione cinese di riscrivere gli equilibri geopolitici di
un sistema dollaro-centrico. Cio ¢ coerente con la strategia geopolitica
cinese, esemplificata dalla New Belt and Road Initiative, che mira a scardinare
Punipolarismo americano per traghettare il sistema verso un
multipolarismo che possa assicurare maggiore stabilita alla crescita
economica cinese.

Finora 'insufficiente crescita della moneta elettronica cinese a livello
globale indica che, finché ’economia del Dragone non sara allineata alle
prevalenti dinamiche di mercato, la sua valuta manterra un ruolo
regionale marginale nell’attuale sistema monetario internazionale.
Tuttavia, la diffusione delle monete digitali potrebbe rivoluzionare, nel
medio-lungo termine, gli equilibri geopolitici consolidati: gia oggi risulta
evidente il differente approccio delle due superpotenze alla moneta
elettronica, con la posizione di front-runner assunta dal Dragone ed il cauto
attendismo americano.

Mentre linteresse cinese per le valute digitali centralizzate si ¢
manifestato sin dal 2014, in concomitanza con i primi segnali di crescita
delle criptovalute, negli Stati Uniti la rilevanza dello sviluppo di una CBDC
¢ stata riconosciuta solo di recente dall’amministrazione Biden. Nel marzo
2022, il presidente statunitense ha firmato un Executive Order on Ensuring
Responsible Development of Digital Assets (www.whitehouse.gov) nel quale, oltre
alla volonta di rafforzare la leadership tecnologica americana, si fa per la
prima volta riferimento alla urgente necessita di esplorare e sviluppare un
dollaro digitale, supportando Dlattivita svolta dalla Federal Reserve.
Quest’ultima, infatti, in collaborazione con la Digital Currency Initiative del
MIT », ha avviato il Progetto Hamilton™: una sperimentazione volta a

32 Special Drawing Rights, SDR (Diritti Speciali di Prelievo, DSP): componente delle
riserve ufficiali gestite dalle banche centrali dei Paesi membri del Fondo Monetario
Internazionale (www.treccani.it).

3 La Digital Currency Initiative ¢ una comunita di ricerca del Media Lab del MIT
(Massachusetts Institute of Technology) che si occupa di criptovalute e tecnologia
blockchain.

3 Federal Reserve Bank of Boston, 2022. Il Progetto Hamilton ¢ giunto al termine
della sua seconda fase di sperimentazione.
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sviluppare un sistema di elaborazione dei pagamenti digitali piu efficiente,
con la possibilita di supportare anche 'emissione di una valuta digitale.

Il movimento anti-CBDC ha, tuttavia, conosciuto una rapida crescita
negli Stati Uniti influenzando la campagna per le elezioni primarie di
entrambi 1 partiti: il governatore della Florida, Ron De Santis, durante la
corsa per la nomination repubblicana, ha approvato una legge che vieta
nel suo Stato l'utilizzo della valuta digitale, affermando che «chiunque
abbia gli occhi aperti puo vedere il pericolo che questo tipo di accordo
comporterebbe per gli americani che vogliano condurre affari senza che il
governo conosca in tempo reale ogni singola transazione che essi stanno
facendo ®». Una visione simile ¢ stata espressa anche da Robert F.
Kennedy Jr., candidato alle primarie democratiche, il quale ritiene che
I'introduzione di un dollaro digitale, implicando il coinvolgimento della
Federal Reserve, condurrebbe a uno scenario in cui il governo sarebbe in
grado di controllare e eventualmente congelare arbitrariamente i conti
correnti pubblici. Dunque, mentre Pechino si avvia a digitalizzare
gradualmente ’economia nazionale, senza curarsi degli aspetti di privacy e
conferendole un impulso centripeto, negli Stati Uniti il fronte antt CBDC
ha determinato un rallentamento del Progetto Hamilton.

La sintesi della posizione americana ¢ di Jerome Powell, chairman della
Federal Reserve dal 2018, che ha dichiarato che la questione piu pressante
non ¢ quali siano le domande, bensi chi sara al tavolo quando alle domande
sara fornita risposta; se Stati Uniti e Unione Europea vogliono avere un
impatto significativo, non ¢ sufficiente colpire i buchi delle altre valute
digitali, bisogna portare la propria soluzione tecnologica al tavolo e
assicurarsi che le CBDC rispettino la privacy e assicurino la stabilita del
sistema finanziario internazionale. Questo sarebbe I'unico modo di
promuovere la cooperazione e contribuire a definire uno standard globale
(Huang, Meyer, 2022). Cio consentirebbe agli USA di accorciare il divario
e fungere da contraltare allo standard di riferimento che la Cina intende
promuovere presso 1 Paesi che si stanno affacciando alla transizione
digitale. Uno standard, quello cinese, solo apparentemente liberale e
garante della privacy, che non si limita a perseguire una riforma del sistema
geopolitico americano-centrico, ma ambisce piuttosto alla edificazione di

35 Accanto alla Florida, anche Alabama, Nord Carolina, Texas e Sud Dakota hanno
adottato la medesima posizione, approvando disegni di legge anti-CBDC (Orkutt, 2023).
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un sistema monetario parallelo orientato alla sorveglianza di massa.

In conclusione, la ricerca ha mirato a mettere in luce come, sebbene la
nuova politica monetaria cinese non abbia ancora conseguito un’influenza
determinante a livello globale, limitandosi principalmente a una crescita
sub-regionale nell’adozione del renminbi, il suo potenziale impatto futuro
sia rivoluzionario. Il Dragone ¢ piu avanti degli altri Paesi in termini di
sviluppo della moneta digitale: se non contrastata, questa politica potrebbe
ristrutturare gli equilibri globali, riducendo la primazia del dollaro e
rafforzando il ruolo della Cina nel sistema internazionale. Dunque, la
nuova moneta elettronica cinese, coniugando politiche neoliberali e
capitalismo autoritario, sta trasformando il ¢yberspace in un nuovo territorio
di influenza e competizione tra le grandi potenze.
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