ABIE

Aderente a §ﬁ\\a CONFINDUSTRIA DIGITALE

Associazione Blockchain, Imprese ed Enti

Comitato Blockchain per Banche Intermediari Finanziari e Fintech (B4BIF)
OSSERVATORIO CENTRAL BANK DIGITAL CURRENCY
Newsletter #02 - giugno 2020
Andrea Monaco

Lo scopo dell'Osservatorio Central Bank Digital Currency di ABIE e quello di
monitorare a livello globale i diversi studi, sperimentazioni e progetti pilota, volti
all'eventuale introduzione delle Central Bank Digital Currency da parte delle banche
centrali dei diversi paesi.

L I

1. La crisi COVID-19 sta rafforzando una tendenza esistente: la crescente domanda da
parte di consumatori e commercianti di sistemi di pagamento efficienti'.
Oggi, piu che mai, i consumatori europei desiderano soluzioni di pagamento elettronico sicure,
economiche e di facile utilizzo per far fronte al blocco e trasferire denaro elettronicamente a imprese
o famiglie in tutta Europa. Sono necessari sistemi di pagamento efficienti per mobilitare rapidamente
le risorse messe a disposizione per sostenere le piccole imprese, i lavoratori autonomi e le istituzioni
sociali. Garantire la disponibilita di servizi di pagamento ¢ una parte importante della missione della
banca centrale, essenziale non solo per l'attuazione della politica monetaria, ma anche per la vita
quotidiana dei cittadini. Di conseguenza, la BCE sta lavorando per garantire la continuita e la
sicurezza delle transazioni delle imprese e delle famiglie e l'integrita del sistema di pagamento e
finanziario dell'area dell'Euro. Un'adeguata disponibilita di liquidita ¢ fondamentale per il
funzionamento dell'economia.
In questo contesto deve essere vista I'esplorazione delle possibili strade per 1'emissione di una moneta
digitale emessa dalle banche centrali (CBDC). Una task force di alto livello della BCE sta attualmente
esaminando i pro e i contro dell'introduzione dell'Euro digitale, che potrebbe essere utilizzato dagli
intermediari o persino dai cittadini attraverso 1 loro dispositivi elettronici per le loro esigenze di spesa
quotidiane. Altre banche centrali di 46 paesi stanno valutando la stessa possibilita utilizzando una
forma vincolata di Distributed Ledger Technology (DLT), ma sono diffidenti della blockchain per i
problemi relativi alla sicurezza e alla sua scalabilita.

2. Gli attacchi informatici contro le infrastrutture dei mercati finanziari minerebbero la
fiducia nel sistema finanziario, con ripercussioni sull'intera economiaZ.

Uno dei temi rilevanti nell'ambito della digitalizzazione inerente allo sviluppo delle CBDC ¢ la
sicurezza informatica e l'esposizione al rischio (cyber risk) da parte delle infrastrutture del mercato
finanziario, sia private che pubbliche. La BCE ha recentemente istituito 1'Euro Cyber Resilience
Board (ECRB) per le infrastrutture finanziarie paneuropee, a cui partecipano anche Europol e
I'Agenzia dell'Unione europea per la sicurezza informatica. Il ECRB fornisce un forum per la
condivisione delle conoscenze, per aumentare la resilienza sistemica contro i rischi informatici. Nelle
ultime settimane i suoi membri hanno concordato di condividere le informazioni e l'intelligence
informatiche in misura maggiore. Cio ha il potenziale per servire da modello per lo scambio di
informazioni e intelligence a livello internazionale al fine di aumentare la resilienza globale.
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3. I cittadini non hanno altra scelta che utilizzare una banca commerciale per le loro
esigenze finanziarie, ma non tutti i paesi offrono un'assicurazione sui depositi e, quindi,
non proteggono i loro cittadini®.

Se la banca commerciale entra in liquidazione, i depositanti non recuperano i loro fondi. Il rischio ¢

che 1 depositi nel CBDC diventino piu popolari del deposito presso una banca commerciale. A

prevenzione di questo rischio i conti CBDC potrebbero:

- essere limitati ad un determinato importo (come nel caso previsto dalla Banca centrale delle

Bahamas con il Sand Dollar)

- non prevedere alcun pagamento di interessi su conti CBDC e le banche commerciali possono

quindi offrire livelli di interesse sui depositi per attirare i risparmiatori.

Il vero cambiamento, con tutti i rischi correlati, ¢ legato all'emissione di nuovi meccanismi di

pagamento emessi da societa private che rischia di invogliare i depositanti a non dover piu utilizzare

una banca tradizionale. Pertanto, le banche centrali devono incoraggiare la concorrenza e

l'innovazione tra le banche commerciali e le banche digitali (Fintech) e le big tech, facilitando

l'innovazione e lavorando per creare un partenariato pubblico-privato come viene suggerito dalla

Banca d'Inghilterra®. Inoltre, le banche centrali del mondo dovrebbero riunirsi per definire gli

standard del CBDC in modo che in futuro queste valute digitali interagiscano e facilitino il

trasferimento di fondi da un paese all'altro in tempo reale, senza soluzione di continuita.

4. La Banca di Francia ha pubblicato un comunicato per informare che il processo di
sperimentazione della moneta digitale della Banca Centrale si & concluso con successo’.

Il test ha riguardato 1'uso di una valuta digitale della banca centrale al fine di risolvere un'emissione

di titoli finanziari digitali effettuata di Société Générale Forge.

Altri test saranno condotti sull'utilizzo di un euro digitale della Banca Centrale nei regolamenti

interbancari. I tre obiettivi principali dell'esperimento CBDC includono l'identificazione dei benefici,

l'analisi dei rischi potenziali e la modellizzazione come regolamento interbancario basato sul CBDC.

L'attuale programma pilota ¢ focalizzato sull'uso all'ingrosso, e non al dettaglio, dell'euro digitale.

Cio0 significa che il suo utilizzo non sara indirizzato ai consumatori, bensi alle banche e alle entita

istituzionali.

5. Le banche centrali non sono interessate a fornire CBDC direttamente ai consumatori a
causa degli ostacoli operativi®.

I1 capo del dipartimento Crypto di Visa spiega che la differenza tra CBDC e normali depositi digitali

sarebbe difficilmente compresa dai consumatori se non attraverso una evidente differenza rispetto

alle funzioni che altre forme di denaro digitale non possiedono, quale ad esempio un maggiore livello

di anonimato o la possibilita di svolgere transazioni offline.

Un altro approccio proposto ¢ quello che le CBDC fungano da infrastruttura per i pagamenti, sulla

quale le varie aziende possono costruire i loro portafogli e servizi. Le nuove funzionalitd non

verrebbero associate dai consumatori alla banca centrale bensi alle aziende fornitrici dei prodotti e

servizi ai consumatori.

6. Il Global Times, un portale d'informazione controllato dallo stato cinese ha pubblicato un
articolo secondo il quale la Cina potrebbe accelerare il lancio della propria CBDC’.

Sebbene il governatore della Banca Popolare Cinese conferma che non ¢ stato ancora rilevato alcun

programma di lancio ufficiale dello yuan digitale, I’articolo dice che attraverso il lancio della propria
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CBDC, la Cina vuole poter gestire in maniera piu efficace la distribuzione dei fondi post-coronavirus
e scongiurare potenziali minacce finanziarie da parte degli Stati Uniti.

La finalita della Cina ¢ anche quella di internazionalizzare lo Yuan e di ridurre i costi di transazione
per le varie imprese, incoraggiando piu transazioni finanziarie online e attivita commerciali.

Inoltre, l'introduzione della valuta digitale cinese mira a rafforzare la capacita di meglio monitorare
la stabilita del valore dello Yuan e del sistema finanziario e di pagamento rendendo tracciabili i flussi
di cassa grazie alla digitalizzazione delle transazioni.

Con la digitalizzazione della moneta, sara disponibile disporre in tempo reale delle informazioni
relative alla struttura creditizia delle societa e consentire una attivita di monitoraggio e controllo in
tempo reale. Anche la capacita di monitorare i dati sui flussi di cassa sara migliorata garantendo una
piu puntuale vigilanza sui reati di evasione fiscale e di riciclaggio di denaro.

Lo Yuan digitale sara gestito privatamente dalla Banca Centrale Cinese, la People's Bank of China
(PBoC) e a differenza delle criptovalute non prevedra l'utilizzo della tecnologia blockchain, bensi
sara controllato dalla PBoC e coperto al 100% dalle riserve che gli istituti commerciali pagano
all'ente. I cittadini saranno in grado di scambiare valuta attraversi le banche commerciali.

7. Da segnalare che la Cina sta prendendo in considerazione lo sviluppo di una stablecoin
asiatica transfrontaliera tra tre paesi asiatici (Cina, Giappone, Corea del Sud e Hong
Kong) 3.

L’obiettivo ¢ quello di trasformare Hong Kong in un centro finanziario internazionale nell'era

dell'economia digitale. Il governo di Hong Kong ha stanziato nel bilancio 2020-2021 oltre cento

miliardi di dollari per sostenere il settore dell'innovazione della tecnologia.

In linea con lo sviluppo della valuta digitale (CBDC), un piano di sviluppo FinTech di tre anni,

definito nell'agosto del 2019, ¢ stato oggetto della discussione in una recente videoconferenza della

Banca Centrale Cinese, sul lavoro scientifico e tecnologico, tenutasi lo scorso 18 maggio. Il piano di

sviluppo prevede l'avanzamento della blockchain, Internet of Things (IoT), big data e altri modelli di

business innovativi per promuovere la trasformazione del settore finanziario.

8. Con ’ultimo disegno di legge COVID-19 denominato ' Automatic Boost to Communities
Act" (ABC Act), ’America prevede che il programma di assistenza finanziaria utilizzera i
dollari digitali entro I’inizio del 2021°.

I1 disegno di legge richiede un reddito di base universale (UBI) di $ 2.000 al mese durante la crisi e,

successivamente, $ 1.000 al mese per un anno da finanziare con 1'emissione di due bilioni di "monete"

in dollari. Il nuovo disegno di legge propone molteplici percorsi di pagamento per i pagamenti

UBI. Inizialmente, questi includono pagamenti diretti sul conto bancario o, in alternativa, una carta

di debito prepagata BOOST.

Da gennaio 2021, i soldi potrebbero essere aggiunti ad un portafoglio Digital Dollar. Il portafoglio

Digital Dollar ¢ marchiato come "FedAccount", che sarebbe disponibile presso le banche locali e gli

uffici postali. Questi conti non avrebbero costi e includono anche il mobile banking e 1'accesso agli

sportelli automatici presso gli uffici postali'®.

9. Anche le nazioni insulari, Mauritius e delle Isole Marshall, confermano piani per lo
sviluppo di una CBDC destinata al retail''.

Il governatore della Banca di Mauritius ha recentemente affermato che un progetto pilota ¢ in corso

sull'emissione di un CBDC, sottolineando che qualsiasi CBDC dovrebbe essere distribuito attraverso
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il sistema bancario consolidato, anche se la banca centrale emette la valuta effettiva, per evitare il
rischio di destabilizzare il sistema finanziario dell'isola.

Anche il governo delle Isole Marshall sta portando avanti un progetto, gia a partire dal 2018,
sull'emissione di una valuta decentralizzata digitale basata sulla tecnologia blockchain come moneta
a corso legale che verra emessa dal Ministero delle Finanze della nazione e introdotta tramite
un'offerta iniziale di monete (ICO) come segnale di una liberta nazionale rispetto al dollaro
statunitense.

10. Il presidente della Russia, Vladimir Putin, ha annunciato che non ci sono piani di
sviluppo di una criptovaluta nazionale'2.

Come ha affermato in un'intervista con l'agenzia di informazione locale TASS, "nessun paese puo

avere la propria criptovaluta poiché la criptovaluta supera i confini nazionali". Con questo,

probabilmente intendeva dire che qualsiasi CBDC sara completamente centralizzato, il che lo

equiparerebbe a una normale valuta nazionale, solo in forma digitale.

11. La banca JPMorgan ritiene che le CBDC possano rappresentare una minaccia per
I'egemonia globale del dollaro statunitense'>.
JPMorgan dubita che il dollaro possa perdere da un giorno all'altro il proprio ruolo di valuta di riserva
globale, perd la compagnia avverte che il dominio della moneta viene minacciato in alcuni aspetti
periferici e "fragili”, come il trade finance e i sistemi di messaggistica SWIFT!4.
Gia a marzo del 2019, il dipartimento americano per il controllo delle attivita estere (OFAC) ha
imposto sanzioni alla banca Evrofinance Mosnarbank di Mosca in quanto coinvolta nei tentativi del
Venezuela di aggirare le sanzioni finanziarie usando il Petro, valuta digitale emessa dal governo
venezuelano'®. Secondo il Ministero del Tesoro americano, Evrofinance ¢ stata fondata come banca
bi-nazionale per finanziare progetti petroliferi e infrastrutturali congiunti Russia-Venezuela. Seri
dubbi sono stati sollevati da vari organismi sulla fattibilita del Petro, sostenendo che abbia la finalita
di aggirare sanzioni finanziarie imposte dagli USA, come mezzo di scambi al di fuori del sistema di
messaggistica finanziaria SWIFT!®,
12. L’attuale sistema monetario ha “troppa privacy”'’.
Lawrence Summers, ex segretario al tesoro degli Stati Uniti ed ex capo economista della Banca
mondiale, ha sostenuto che I'attuale sistema monetario fiat presenta problemi legati ad una eccessiva
privacy, facendo avanzare che un CBDC dovrebbe cercare di facilitare maggiori capacita di controllo.
L’utilizzo di valute digitali della banca centrale potrebbe rendere piu difficile il fiorire di forme di
finanziamento anonime.
Sheila Warren, il capo della blockchain e la politica sui dati al World Economic Forum, evidenza
I'importanza delle particolarita sociopolitiche dei diversi paesi, sostenendo che le preoccupazioni
sulla privacy possono differire significativamente tra diversi Paesi.

13. Le valute digitali della Banca centrale non sostituiscono Bitcoin'3,

Il principale gestore del fondo di criptovaluta Grayscale Investments ha spiegato alcune differenze
fondamentali nella natura delle valute digitali delle banche centrali (CBDC) e Bitcoin (BTC)". 1
CBDC tentano di innovare l'infrastruttura di pagamento, mentre Bitcoin tentano di aggiornare il
denaro. L'introduzione di un CBDC richiederebbe l'aggiornamento di infrastrutture finanziarie quali
le soluzioni di pagamento dei commercianti, la custodia di beni digitali, i servizi di cambio e
portafogli. L'implementazione di tali cambiamenti su larga scala creerebbe sicuramente alcune sfide
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quali: nuove politiche e pratiche di gestione a diversi livelli, inclusa la supervisione di centinaia di
milioni di portafogli digitali, ed il cambiamento significativo nella gestione del controllo, dei
movimenti e della contabilita del denaro.

Se una banca centrale digitalizzasse con successo la sua valuta, manterrebbe comunque la capacita di
dettare e attuare la politica monetaria, in netto contrasto con la politica monetaria di Bitcoin che ¢
fissa. Pertanto, se i CBDC guadagnano trazione, possono effettivamente rafforzare anche Bitcoin che

rimane essere un'alternativa apolitica.
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