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CAPITOLO OTTAVO

POSSIAMO FIDARCI DI UNA CRIPTOMONETA
“ANTICAPITALISTA"?

di Francesco Biondo®

Everyone can create money; the problem lies in getting it accepted.
(Hyman Minsky)

US. Economy Grinds to Halt as Nation Realizes Money Just a Symbolic,
Mutually Shared Illusion.
(title of the Onion, 2010)

Sommario

1. Premessa — 2. Il denaro come istituzione — 3. Perché il denaro (e il diritto) sono basati
sulla fiducia - 4. Stato sociale in crisi e sfiducia nel sistema finanziario — 5. Il caso della bre-
adchain. Un’altra cryptocurrency € possibile — 5.1. I vantaggi della tecnologia blockchain
rispetto ai bitcoin - 5.2. Due esigenze (confliggenti): liquidita della criptomoneta e anoni-
mato del possessore — 5.3. Per una banca criptocooperativa nellombra - 6. Un dilemma:
anonimato o fiducia?

1. Premessa

Se pensiamo alle monete digitali o criptovalute non possiamo fare a meno
di assumere che dietro ci siano dei soggetti che investono tempo ed energia
per fini egoistici di massimizzazione di un capitale. E se invece si trovassero
dei collettivi che si servono di una tecnologia informatica per scambiare beni
o servizi in modo da sostenere reti di mutuo aiuto o progetti di sviluppo e tu-
tela dei beni comuni'? In questo contributo vorremmo presentare un caso di
un collettivo (breadchain cooperative) che si presenta come “anticapitalista”
e istituisce una criptomoneta (il bread) che viene scambiata su piattaforme
informatiche che usano la tecnologia blockchain?. La sfida per i sostenitori ¢
dimostrare che & possibile un’alternativa a transazioni monetarie finalizzate
esclusivamente alla massimizzazione del guadagno individuale e al dominio

Ringrazio Gianmarco Cristofari per consigli e ampie discussioni sul tema.

! L'uso della tecnologia blockchain per garantire le rimesse di emigranti presso paesi privi
di infrastrutture finanziarie ¢ gia diffuso e ha portato alla creazione di una criptomoneta
XRP che si trasferisce tramite un protocollo chiamato Ripple. Cfr. sul punto Rella (2019).

2 1l sito adesso si trova all’indirizzo: https://bread.coop (visitato il 30/12/2025). Sulla
tecnologia blockchain che permette forme di governo decentralizzato la letteratura €
ormai vastissima: cfr. Papadimitropoulos 2023 e De Filippi, Reijers & Mannan 2024.
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di soggetti istituzionali, le banche, nella circolazione del denaro. E possibile

al contrario tutelare dei beni comuni tramite piattaforme decentralizzate di

scambio di criptomonete. Prima di esporre, e valutare, la proposta di questo

collettivo, € necessario pero chiarire tre punti che saranno oggetto della pri-

ma parte del saggio (§§ 2,3,4).

1) Una teoria della moneta puo essere proposta solo come parte di una
teoria istituzionale; se il concetto di moneta non € diverso dalla funzione
che la moneta realizza, allora la moneta non deve essere intesa princi-
palmente né come merce, né come credito, ma come un’istituzione, una
pratica di riconoscimento mutuo di regole.

2) Le istituzioni economiche e giuridiche si basano sulla fiducia reciproca,
almeno di alcuni degli attori: esse esistono nella misura in cui almeno
coloro che sono responsabili del loro funzionamento ripongono fiducia
in esse e applicano le norme delle istituzioni piuttosto che le loro prefe-
renze egoistiche o altruistiche.

3) Gliinterventi di welfare possono essere finanziati attraverso 'uso di crip-
tovalute, ma alcune proprieta di queste valute sono controproducenti
nella misura in cui non riescono a mantenere la fiducia tra gli attori circa
la stabilita del valore, rendendo gli asset illiquidi.

Nella seconda parte (§ 5) del saggio analizzeremo la criptomoneta ‘bre-
adchain’, e i suoi meriti, rispetto ad altre criptomonete. In particolare, ci do-
manderemo se riesce ad essere uno strumento “affidabile” negli stessi termini
in cui viene presentato dagli autori: una moneta “liquida”, che puo produrre
un rendimento maggiore di zero e, infine, “anonima”, la cui titolarita non ¢
riconoscibile da parte di utenti esterni alla catena di scambi.

2. Il denaro come istituzione

I teorici istituzionali dell’economia, alcuni dei quali insigniti del Premio
Nobel (da ultimo Acemoglu e Johnson nel 2024), offrono ricostruzioni inter-
disciplinari sul problema della natura del denaro. Questi teorici partono da un
paradosso ben noto agli economisti: 'economia mainstream non offre una defi-
nizione chiara di cosa sia il denaro e quindi non determina i caratteri necessari
e sufficienti per individuare qualcosa come denaro, ma ne offre una definizione
funzionale: “il denaro ¢ cio che il denaro fa” (ed € chiaro che in questo caso non
possiamo distinguere tra il denaro di corso legale in un paese e altri oggetti che
svolgono la stessa funzione). Le funzioni che svolge il denaro sono fondamental-
mente tre: 1) mezzo di scambio, 2) unita di conto, 3) riserva di valore.

Money works as a medium of exchange, unit of accounting, and store
of value. These functions are related in interesting ways: if a currency is
used as a medium of exchange, for example, then it can be used as a unit of
accounting too (if one has to pay twice as much to obtain A than to obtain
B, then the market value of A is twice the value of B). Moreover, a currency

180



POSSIAMO FIDARCI DI UNA CRIPTOMONETA “ANTICAPITALISTA"2

can be used as a medium of exchange only if its value does not decay too
quickly during the time elapsing between the sale of commodity A and the
purchase of commodity B. The medium of exchange function thus presup-
poses a certain capacity to work as a store of value. Notice the importance
of time: it suggests that expectations about the future (that is, beliefs) play
an important role in economic theories of money. (Guala 2016: 35-6)

Come € noto, I'interazione di queste funzioni € al centro delle due teorie
monetarie piu accreditate: la teoria della merce (commodity theory) e la te-
oria del credito (claim theory) (de Bruin, Herzog, O’Neill & Sandberg, 2023;
Sandberg & Warenski 2024). Alcune funzioni sono spiegabili dalla teoria
della merce, altre dalla teoria del credito, ma entrambe devono fare fronte
ad alcuni svantaggi, ad alcune funzioni che non possono essere svolte da
una concezione della moneta che si affida alternativamente ad uno o all’al-
tro modello. Banalmente una teoria metallista (esempio di teoria del denaro
come merce), che deriva il valore della moneta dal valore dell’oro ivi conte-
nuto, permette le funzioni di unita di conto o riserva di valore ma potrebbe
diventare un mezzo di scambio inefficiente, nel caso in cui ci sia poco oro
circolante (ecco perché in situazioni di emergenza come le guerre la conce-
zione metallista viene abbandonata). Allo stesso modo una teoria del credito
si basa solo sulla capacita che ha I'ente emittente la moneta di potere assi-
curare tramite la leva fiscale le risorse per sostenere il valore della moneta.
Tuttavia, non essendo chiaro ab initio quanto sforzo fiscale pud sopportare
una economia, in particolare in condizione di mobilita dei fattori produttivi,
si crea inflazione perché si stampa pit moneta rispetto a quel valore che lo
Stato puo garantire nel tempo tramite la leva fiscale (Ingham 2004: 153 ss.).

La teoria istituzionale dell’economia cerca di offrire una ricostruzione
delle funzioni svolte dalla moneta in grado di superare gli svantaggi delle
teorie sopra menzionate. Contro la teoria della merce, cerca di considerare
il denaro non come un oggetto, con determinate proprieta (essere estrema-
mente divisibile e di facile conservazione) in quanto ne riconosce i modi
sempre cangianti in cui si presenta un elemento al quale diamo il nome di
“denaro”. Contro la teoria del credito, non si limita a certificare che un certo
oggetto deve valere come una promessa, un credito (un rapporto di potere),
in quanto riconosce che non € una semplice pretesa di un’autorita a rendere
un certo bene come scambiabile, ma piuttosto € I'esistenza di un’istituzione
cio che rafforza la fiducia nelle relazioni di scambio ed evita problemi di
coordinamento, contribuendo infine a mantenere un’economia stabile, senza
inflazione, e in crescita. A differenza della teoria delle merci e in accordo con
la teoria del credito, 'economia istituzionale riconosce la necessita di efficaci
istituzioni giuridiche che aiutino il sistema monetario a mantenersi stabile
nel tempo. Le istituzioni sociali, come il denaro a corso legale, possono an-
che svilupparsi dalle condizioni contingenti per raggiungere un equilibrio tra
i soggetti, ma devono essere poi applicate per risolvere il “problema del free
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riding della moneta fiduciaria” (free riding problem of fiat money): preferisco
essere pagato in oro piuttosto che in moneta ufficiale. Se tutti vogliono oro
piuttosto che la moneta a corso legale, quest’ultima perde di valore, cosicché
c¢’¢ meno denaro in circolazione e nessuno usa l’oro come mezzo di paga-
mento perché confida in un aumento del suo valore. Cosi perd una condotta
individualmente razionale porta a esiti collettivi negativi. Infatti, tutti i paga-
menti vengono effettuati in oro, rispetto a quanto denaro in qualunque sua
forma potrebbe ancora circolare se tutti fossero indifferenti nell’accettare oro
0 moneta a corso legale® (Guala 2016: 39).

In sintesi: la visione istituzionale del denaro puo offrire una visione
retrospettiva del denaro che unifica le tre funzioni sopra menzionate. E cen-
trale, infatti, il ruolo svolto dalla fiducia reciproca rispetto ad una situazione
in cui il valore di una moneta ¢ soltanto sostenuto dal potere dell’autorita
che ne impone il valore (evenienza che porterebbe all’inflazione nel caso in
cui l'autorita volesse aumentare la quantita di denaro di corso legale senza
che aumenti la ricchezza che ne costituisce il collaterale; ricchezza che puo
assumere varie forme, titoli di debito dello Stato, capacita fiscale del gover-
no, ecc.). Se ci fidiamo dell’autorita invece, della sua capacita di mantenere
la promessa di ripagare gli scambi, possiamo trovare alternative a forme di
denaro non dipendenti esclusivamente dalla quantita disponibile di metalli
preziosi. Inoltre, non esiste denaro senza un’istituzione che sia considerata
affidabile come prestatore di ultima istanza, garante della validita dell’'unita
di conto, produttore di un mezzo di scambio astratto da parte di coloro che
utilizzano il denaro, indipendentemente dalla natura dell’oggetto “denaro”,
se metallo prezioso o moneta a corso legale, o della sua origine e “fondamen-
to” della promessa di essere un mezzo di scambio accettato universalmente.
Non importa, secondo la interpretazione “istituzionalista” se non condivi-
diamo la stessa “teoria generale” della moneta (quella della pretesa o quella
della merce), 'importante ¢ che manteniamo la stessa fiducia che quella par-
ticolare moneta a corso legale potra mantenersi liquida nel tempo e svolgere
le tre funzioni prima indicate (Guala 2016: 41).

Quando una di queste funzioni non viene svolta, si verificano problemi
economici ben noti: trappola della liquidita (un calo di investimenti come nella
crisi finanziaria in Europa dei titoli di Stato), inflazione (Repubblica di Weimar),
deflazione (Giappone), caos monetario (Argentina crisi finanziarie ricorrenti).

3 A nostro avviso questo modello spiega la natura tipicamente prociclica del comportamento
delle banche private durante periodi di “depressione”. Nell’incertezza di non potere
ripagare i correntisti e i titolari di obbligazioni, si richiedono i fondi prestati, ma cosi
facendo si peggiora la condizione economica generale in una spirale autodistruttiva, che
culmina nella “corsa agli sportelli”, fenomeno che presagisce il fallimento dell’istituto di
credito. Sulla trasformazione degli istituti di credito in soggetti centrali al mantenimento
del valore della moneta si rinvia a Ingham 2004: cap. 6.
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3. Perché il denaro (e il diritto) sono basati sulla fiducia

Bisogna notare una differenza tra la teoria istituzionale della moneta e
approcci sociologici debitori delle prime riflessioni di Weber e Simmel sul
tema. Un esempio di quest’ultima teoria € Ingham (2004: 14) che sottolinea
I'idea che il denaro sia una relazione sociale di potere tra debitori e creditori
rafforzata dalle decisioni delle autorita politiche che impongono la loro vo-
lonta agli attori economici, aiutando talvolta i creditori e talvolta i debitori‘.
Al contrario, anche senza negare il ruolo di stabilizzatore delle aspettative
svolto dalle autorita giuridiche, i teorici istituzionali si concentrano sulla par-
te volontaria e cooperativa di qualsiasi scambio: “Institutions, in a nutshell,
are rules that people are motivated to follow” (Guala 2016: XXV), e sono mo-
tivate, aggiungiamo noi, non solo dall’aspettativa di un certo funzionamento
di un’autorita sovrana che ab initio ¢ in grado di imporsi sui soggetti. Cosi
come gli studi di sociologia giuridica dimostrano, l'efficacia di una regola
dipende anche dall’aspettativa che seguire questa regola serva a risolvere
particolari problemi di coordinazione che sorgerebbero se 'autorita politica
non ci fosse. L’efficacia non dipende solo dall’aspettativa della sua applica-
zione da parte dei pubblici poteri ma anche dalla circostanza che ci si aspetta
che tale applicazione porti a certi risultati desiderati dagli agenti istituzionali
e non. Il denaro funziona, viene accettato senza intervento coercitivo, se il
circuito della fiducia ¢ stabile e pochissimi hanno l'aspettativa razionale di
guadagnare di piu non fidandosi dei circuiti legali®.

Si pud controbattere che il valore della moneta non dipende dall’inter-
vento coercitivo. Né bisogna pensare che perché ci sia fiducia ¢ necessario
assumere che ciascun soggetto ¢ interessato al bene altrui. Per queste ragioni
si puo sostenere che l'idea di fiducia, come attitudine che implica un certo
atteggiamento “cooperativo” nei confronti di chi accetta lo scambio, non si
possa applicare alle relazioni economiche che si svolgono accettando un
certo mezzo di pagamento.

Possiamo pero replicare che si puo nutrire fiducia reciproca anche nel
senso che ciascuno ha aspettative garantite sul comportamento degli altri
anche se non ha nessun interesse circa il benessere altrui, basta che il costo
della cooperazione sia inferiore al beneficio atteso. Questo concetto € cosi

4 Questo modello in cui lautorita politica impone un certo governo della moneta in modo

da avvantagiare alternativamente o i creditori o i debitori ¢ espresso magnificamente nel
classico Galbraith 2017.

5 E chiaro perd che il concetto di fiducia & essenzialmente contestato, cosi come la sua
giustificazione e il suo ruolo nella riproduzione delle societa moderne. Vedi MacLeod
2020. In questo senso il concetto di fiducia da cui partiamo € semplice: il soggetto ha
fiducia che la moneta con cui avviene lo scambio possa essere ancora liquida, scambiabile
con altra moneta o merce. Sul tema della fiducia nelle criptomonete si veda Bodo & De

Filippi 2025.
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diffuso che i banchieri centrali esprimono le loro decisioni sui tassi di inte-
resse secondo un modello basato sulle “aspettative razionali” di tutti gli attori
coinvolti nelle transazioni (Ingham 2004: 31-2). In altre parole, la fiducia non
implica che le persone si prendano cura 'una dell’altra o che ci sia un’auto-
rita cosi potente da imporsi in ogni relazione commerciale. Possiamo avere
una fiducia ragionevole nelle istituzioni anche se queste istituzioni presu-
mono che le persone siano motivate solo dal profitto; anche in questo caso
le persone seguono le regole, anche se per ragioni diverse e incompatibili®.
In una certa misura, questa idea di offrire non una definizione essenzia-
listica ma una, in senso lato, funzionalista (non dire cosa ¢ la moneta ma che
funzione svolge) & analoga a cid che accade nella teoria giuridica. E molto noto
I'incipit de Il concetto di diritto di Hart: le dottrine giuridiche non forniscono
una definizione di diritto (o meglio, non forniscono una definizione esaustiva),
quindi l'autore offre una definizione in linguaggio comune che puo spiegare
quale funzione svolge il diritto nella societa (Hart 1961). Il suo obiettivo e
quello di fornire una descrizione sociologica di cio che fa il diritto, quali pro-
blemi risolve e in che modo. Non una descrizione teorica di cio che il diritto
dovrebbe essere o un concetto astratto di cio che il diritto € in ogni luogo e in
ogni tempo. E contro una grande tradizione che riduce il diritto a norme che
impongono una sanzione da parte di un’autorita sovrana che gode di obbe-
dienza (imperativismo), egli considera il diritto come un sistema
a) di norme primarie (norme che impongono obblighi) e secondarie (nor-
me che conferiscono poteri) (si veda I’analogia con il denaro, che non ¢
né una merce né solo un credito ma svolge entrambi i compiti);
b) che funziona solo nella misura in cui almeno le autorita giuridiche si sen-
tono vincolate dalle norme che applicano e producono (altra analogia:
le persone usano il denaro perché riconoscono che ha un certo valore e
conoscono le conseguenze di ingannare gli altri sul valore del denaro);
¢) rende possibili determinati valori: certezza dei rapporti sociali, riduzione
e controllo della violenza, garanzia delle proprieta e cosi via (nel caso
del denaro, stabilita dei prezzi, sviluppo economico, allocazione ottimale
dei fattori di produzione, equilibrio generale, ecc.).
Come nel caso del denaro, sembra che la legge fornisca fiducia, attra-
verso la minaccia di sanzioni, e non possa durare senza fiducia. In sintesi:
un’istituzione (una tecnologia sociale con un insieme di regole costitutive e

¢ Questo punto, a mio avviso, va contro coloro che contrappongono all’economia come
scienza basata sull’homo oeconomicus (il cui comportamento € spiegato attraverso la
funzione soggettiva del benessere) le altre scienze sociali, come il diritto o la sociologia,
basate sul’homo sociologicus (il cui comportamento € spiegato come rispetto delle
regole, regole imposte da un’autorita). In realta non sono paradigmi di spiegazione
incompatibili dei comportamenti individuali e/o collettivi, in quanto spesso si seguono
le norme esattamente perche tali norme sono razionali a raggiungere dei fini stabiliti da
ciascun agente.
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regolative) che segue un altro circuito di (ideale) rafforzamento della fiducia,
circuito basato comunque sulla promessa che le aspettative non verranno
deluse.

Il denaro € una istituzione che si basa allo stesso tempo su fiducia (che
altri rispetteranno le regole) e sanzioni (uso della forza in caso di mancato
rispetto della regola o mancato versamento del corrispettivo). Senza fiducia
(almeno tra gli attori responsabili) nessuna istituzione giuridica puo durare,
¢ troppo costoso imporre 'obbedienza solo con la forza (altra cosa ¢ pre-
vedere quanto a lungo possa durare un regime basato sulla paura). D’altra
parte, senza sanzioni non c’e¢ motivo di obbedire a delle regole (a meno che
non si sia un martire) e quindi non c’¢ fiducia che gli altri seguano le regole.

Ci sembra quindi chiaro che c¢’¢ un’analogia tra le due istituzioni sociali,
denaro e diritto. In entrambi i casi, € sempre aperta la possibilita che tutto
crolli, anzi € nella natura stessa del funzionamento di entrambe le istituzioni
che questa possibilita rimanga sempre aperta, anche se queste istituzioni si
mantengono nel tempo perché chi le usa ritiene che questa possibilita sia
remota, se non impossibile. Il diritto prevede sanzioni esattamente perché
ci si aspetta che qualcuno possa deludere le nostre aspettative, cosi come
il denaro di corso legale prevede I'obbligatorieta della sua accettazione in
un determinato territorio. Eppure sappiamo che in certi territori o in certi
momenti la sanzione non verra irrogata o la sua minaccia non riuscira a cam-
biare un comportamento, cosi come il valore del denaro a corso legale non
bastera a comprare un prodotto perché banalmente nessuno accettera piu
quella moneta e preferira incorrere nel rischio di sanzioni legali piuttosto che
vendere dei beni che hanno un valore ben piu alto del corrispettivo valore in
valuta di corso legale. Banalmente in questi momenti ci si accorge che certe
istituzioni si mantengono funzionanti solo fino a quando gli utenti hanno
credenze condivise che il costo di cooperare al loro mantenimento ¢ minore
del guadagno che si potrebbe ottenere senza queste istituzioni’.

4. Stato sociale in crisi e sfiducia nel sistema finanziario

Lo stato sociale si € storicamente basato su rapporti di fiducia tra le
classi sociali rafforzati da istituzioni giuridiche che, in teoria, dovevano per-
seguire tre funzioni: piena occupazione, sicurezza sociale per tutti i membri

7 Possiamo dire, in poche parole, che nonostante il diritto e il denaro siano strumenti di
regolazione sociale con logiche diverse e conflittuali (il primo funziona con un codice
binario legale e illegale il secondo con un codice quantitativo infinitamente divisibile), alla
fine ¢’¢ una base comune, banale: che entrambi per funzionare devono assumere che i
soggetti riconoscano che ¢ nel loro interesse seguire queste tecnologie, a patto che gli altri
facciano lo stesso. Si tratta insomma di “tecnologie della fiducia”, che cercano di ridurre al
minimo il rischio di delusione delle aspettative. Sul punto si veda Searle 2019: 16-21.
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della societa, sicurezza negli scambi economici con una garanzia parziale
della proprieta privata (i diritti di proprieta potevano essere limitati per vari
motivi e in vari modi, ma sempre attraverso la legge). L'inflazione e la crisi
fiscale degli anni Settanta, fenomeni che alla fine hanno screditato la teoria
macroeconomica keynesiana, la caduta dei regimi comunisti, il predominio
dell’ideologia degli equilibri spontanei di mercato anche nelle politiche mo-
netarie hanno aperto la strada, come ¢ noto, all’egemonia delle politiche piu
favorevoli al mercato, dimostrando cosi la funzione performativa dell’econo-
mia (tra i tanti, MacKenzie, Muniesa & Siu 2007). Invece di descrivere una
realta, gli economisti hanno legittimato le autorita a modificare le istituzioni
e i sistemi normativi che vigilano sugli scambi economici in senso sempre
piu favorevole alle imprese finanziarie. Si € imposta l'illusione che il miglior
intervento pubblico fosse il minimo. Il crollo finanziario del 2007 e il timore
di una serie di default del debito pubblico nella zona euro hanno fortemente
ridotto la fiducia nel mercato, e in particolare nel mercato finanziario, come
istituzione in grado di autoregolarsi e raggiungere lefficienza (Herzog 2024).
Inoltre, gli interventi delle autorita monetarie e legislative sono stati visti dai
movimenti populisti e dai gruppi di sinistra radicale come la prova che il
sistema € “truccato”, in quanto ¢ sbilanciato a favore delle élites cosmopolite
e avide. La trama ¢ semplice: i mercati finanziari sono governati da élites
politiche e finanziarie irresponsabili nei confronti dei cittadini. Tali imprese
poi sono state salvate con il bail-in, il sostegno pubblico finanziato dalle
tasse dei cittadini (Lonergan & Blyth 2020). Si privatizzano i guadagni e si
socializzano le perdite.

Anche il fondatore di bitcoin (Satoshi Nakamoto, nome come sappiamo
fittizio) si € presentato come un agente di distruzione di un sistema mone-
tario corrotto e inefficiente che doveva essere sostituito da una nuova forma
di moneta elettronica: il bitcoin, una moneta digitale privata non sostenuta
da alcuna autorita, ma semplicemente utilizzata e scambiata da utenti privati
con un importo fisso di monete. Il sogno di Hayek di una moneta senza Sta-
to che entrasse nel mercato delle valute si e avverato, anche se fino ad ora
il tentativo piu ambizioso, la valuta Libra, non € ancora stato messo in atto
(Pupolizio 2020).

Le criptovalute sono quindi necessariamente legate ai libertari o ai nemi-
ci di qualsiasi intervento redistributivo?

L’esperienza delle valute digitali alternative dimostra che non € cosi: mo-
vimenti radicali di sinistra o addirittura anticapitalisti prosperano tra attivisti
e hacker. Esiste una tesi egualitaria a favore del bitcoin: “Bitcoin not only has
the potential to disrupt the power of the state, but it also challenges the po-
litical and economic power of banks and the current financial establishment”
(Sandberg & Lindblom 2024: 313).

Sul punto perd bisogna fare chiarezza. La premessa per i fondatori del
bitcoin ¢ che la scarsita di denaro non debba essere superata. I governi de-
mocratici sono stati “catturati” invece da rentiers che possiedono le banche
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e che alla fine governano la finanza attraverso I’accesso al credito e possono
spingere le banche centrali ad aumentare artificialmente il denaro di corso
legale. Per questo, come nota Pupolizio in questo volume, il progetto origi-
nario del bitcoin parte dall’idea che la moneta elettronica deve essere scarsa,
in modo da non creare inflazione e non manipolare i tassi di interesse in
modo sensibile al potere politico degli operatori. Per i sostenitori di monete
digitali differenti dal bitcoin che non considerano la quantita fissa di moneta
elettronica una condicio sine qua non ma condividono la necessita di sfug-
gire al monopolio degli Stati, un’altra forma di denaro invece ¢ possibile.
Lo sviluppo delle tecnologie informatiche e di comunicazione (ICT, internet
and communication technologies), come la blockchain, consente agli attori
economici di investire i propri beni comprando una o piu valute virtuali il
cui valore puo essere stabile o addirittura aumentare in base alla domanda
di altri attori senza I'intermediazione di istituzioni finanziarie. La tecnologia
da sola, quindi, puo offrire l'infrastruttura che prima fornivano le banche, ma
con enormi vantaggi in termini di 1) inclusione nelle transazioni finanziarie
di coloro che non potevano ottenere credito o aprire un conto bancario, 2)
riduzione del controllo degli attori privati e pubblici nella finanza, 3) fine
dello sfruttamento dei consumatori di servizi finanziari, 4) possibilita di inve-
stimenti privati piu trasparenti e redditizi nei programmi di welfare.

5. 1l caso della breadchain. Un’altra cryptocurrency € possibile

Ci soffermeremo su uno scritto del 2023 (Davila 20238, ma sul tema an-
che Papadimitropoulos 2023) che intende offrire una guida a tutti coloro che
vogliono costruire una criptomoneta senza basarsi né sul modello bitcoin,
né con lintenzione esclusiva di fare profitti®. E possibile per I'autore invece
sfruttare i vantaggi della tecnologia blockchain per produrre strumenti finan-
ziari efficienti e che finanzino progetti socialisti, e antiautoritari, o in genera-
le interventi di welfare su singole realta locali e tutto senza alcun sostegno
da parte di istituzioni legali, spesso dipendenti dalle volonta dei detentori di
capitale®.

L’autore ¢ consapevole che le criptovalute non possono sostituire le va-
lute legali, poiché non sono in grado di svolgere contemporaneamente tutte
e tre le funzioni sopra menzionate, ma possono competere con esse offrendo

8 Tutte le citazioni successive provengono da questo testo, ove non altrimenti indicato.

9 Ci sembra importante notare che la monografia ha in copertina una lode del fondatore di
Ethereum, Vitalik Buterin.

10 Si parla a tal proposito delle reti blockchain come spazi “alegali”, indipendenti dal circuito
normativo stabilito dagli stati. Su questo punto e sulle risposte che gli ordinamenti
giuridici possono predisporre si veda De Filippi & Wright 2018: 44-5; De Filippi, Mannan
& Reijers 2022.
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agli utenti altri circuiti monetari in cui investire i propri beni (12-13). Davila
insiste poi sul lato oscuro delle criptovalute dal punto di vista politico. Esse
sono state utilizzate come investimento speculativo privato attraverso piat-
taforme fornite da grandi aziende ICT (18). Tuttavia, come ogni innovazione
tecnologica il bitcoin € stato utilizzato come strumento per finanziare attivisti
come Wikileaks, la resistenza in Ucraina (1-2) e i vari servers che offrono
accesso a pubblicazioni scientifiche il cui abbonamento non ¢ alla portata di
chi non frequenta 'universita (47).

5.1. I vantaggi della tecnologia blockchain rispetto ai bitcoin

Tuttavia, bitcoin presenta diversi svantaggi.

Innanzitutto, il suo valore oscilla cosi tanto da non costituire una riserva
di valore stabile ma piuttosto un investimento simile a quello azionario. Bit-
coin conserva valore in quanto puo essere liquidato in denaro reale in futuro,
ma non ha la stessa stabilita di valore del denaro sostenuto da un’autorita
politica. Non & raro che il prezzo di bitcoin fluttui di oltre il 5% rispetto al
dollaro statunitense in un solo giorno, il che lo rende piu simile a prodotti di
investimento speculativi come le azioni (61). In ogni caso il valore di bitcoin
€ passato dai 45mila dollari del dicembre 2021 ai 124mila dollari dell’ottobre
2025 per poi aprire il 2026 attorno ai 90mila dollari'.

In secondo luogo, ¢ prodotto in quantita limitata, 21 milioni da “estrarre”
(to mine) a un ritmo sempre piu lento, in modo da risultare analogo all’oro
(e quindi mantenere almeno in teoria un valore stabile perché collegato ad
un bene virtuale ma scarso). Bitcoin ha un valore semplicemente perché &
scarso ma € molto usato; quindi, crea una nuova forma di accumulazione
di capitale. Ma allora, sarebbe irrazionale per gli attivisti di sinistra essere
finanziati da una criptovaluta che incentiva ’accumulo e non I'investimento.

Lasciando da parte pero le preferenze politiche dell’investitore, sono
anche peggiori le conseguenze sociali, I'effetto di un investimento massiccio
in bitcoin porta a un aumento della disuguaglianza. Nel tempo il bitcoin ha
un effetto deflazionistico (teoricamente diventa piu prezioso) e ha proprieta
simili all’oro in quanto esiste un’offerta limitata. Avendo queste proprieta, gli
investitori hanno seguito le stesse logiche rispetto all’investimento in oro, e
quindi hanno prodotto gli stessi risultati nefasti in termini di concentrazione
di potere finanziario (33).

In terzo luogo, altra conseguenza socialmente inaccettabile, il bitcoin
necessita di un’enorme quantita di energia per coniare una nuova moneta
attraverso la soluzione di quesiti matematici funzionali a convalidare le tran-

11 https://it.investing.com/crypto/bitcoin/historical-data (visitato il 29 dicembre 2025).

188



POSSIAMO FIDARCI DI UNA CRIPTOMONETA “ANTICAPITALISTA"2

sazioni. La soluzione viene premiata con il conferimento al miner di un nuo-
vo bitcoin che potra scambiarsi in rete. Per risolvere tali quesiti c¢’¢ bisogno
di computer sempre piu potenti ed energivori, e cio ¢ incompatibile con le
preoccupazioni nei confronti dell’ambiente. Invece, secondo Davila, la tecno-
logia blockchain si € sviluppata nel tempo, riducendo la quantita di energia
necessaria per garantire che la transazione avvenga regolarmente attraverso
la piattaforma Ethereum che ha prodotto una “rivoluzione” nel campo delle
criptomonete in quanto si € passati da una modalita di “consenso” basata
sulla “prova di funzionamento” (proof of work d’ora in poi PoW) ad una
prova “di partecipazione” (proof of stake d’ora in poi PoS) (202ss.). Questa
prova consiste nel collegare i computer nei quali sono depositati gli ether che
“validano” le transazioni nella forma di collaterali che garantiscono la validita
della transazione stessa. Se questa soglia di validazione non si raggiunge la
transazione non avviene.

La partecipazione al funzionamento della catena di validazione ¢ ricom-
pensata con lattribuzione di unita di criptomonete mentre la richiesta di
validazione fraudolenta di una transazione ¢ sanzionata con la perdita della
somma oggetto della transazione (202). Vi puo essere inoltre una perdita
della somma che si pone on line come partecipazione (nella forma di col-
laterale) nel caso in cui un particolare “nodo di validazione” venga scelto
dal software per validare e non si € online in quel momento (304). Questo
procedimento riduce I'uso di energia del 99 per cento rispetto a quanto ¢ ne-
cessario per “creare” un bitcoin e permette una maggiore velocita nelle tran-
sazioni e una sicurezza degli scambi che rende difficile la frode'?>. Come si
puo leggere nel sito della fondazione Ethereum, il fine di questa blockchain
non ¢ di rendere ricco chi ne fa uso, ma di mantenere stabile, sicuro e aperto
un “ambiente” di transazioni economiche non basate su autorita monetarie
esterne alla comunita di chi ne fa uso. Attraverso la piattaforma si possono
poi creare criptomonete che si servono della tecnologia blockchain con ri-
sultati circa le disuguaglianze tra i “minatori” (0 meglio tra i partecipanti alle
catene di blockchain che usano il Pow) e i “validatori” che secondo 'autore
sono rispettivamente un +6.2% e un +0.9 (205). In altre parole, la prima tec-
nologia aumenta le disuguaglianze mentre la seconda no.

12 Per una introduzione in italiano si rinvia a https://crypto.com/it/university/how-does-
ethereum-work-introduction-to-eth (visitato il 5 novembre 2025). Al momento la quantita
di token in ethereum e di 120 milioni e ogni token vale circa 3431 dollari (https://
blockworks.co/price/eth visitato il 5 novembre 2025). La fondazione Ethreum ha un sito
che rendiconta la quantita e la distribuzione di ethereum (https://ethereum.foundation/
report-2024.pdf, visitato il 5 novembre 2025).
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5.2. Due esigenze (confliggenti): liquidita della criptomoneta e anonimato
del possessore

L’esperienza di Ethereum dimostra che la tecnologia offre strumenti che
consentono ai possessori di tokens di questa criptovaluta di scambiarle in
modo economico, accessibile e sicuro. Allo stesso tempo viene garantito il
totale anonimato dei possessori di tokens nella blockchain in Ethereum, cosi
che i finanziatori possano supportare azioni politiche senza timore di ritor-
sioni da parte di nessuno che non sia inserito nella rete. Nella proposta di
Davila I'anonimato e la privacy sono di fondamentale importanza, poiché
egli ¢ ben consapevole di casi come quelli di Chelsea Manning e Julian As-
sange. Per questo motivo presenta alcuni softwares che potrebbero garantire
ai membri della piattaforma che ci sia una persona specifica che partecipa
alla rete senza rivelare la propria identita (pseudononimato). Solo cosi si
provvede alla sicurezza degli investitori nel finanziamento di progetti che
possono risultare politicamente scomodi in regimi democratici o, peggio an-
cora, contrari a legislazioni antiterrorismo in regimi autoritari (esigenza ben
presente a chi usa la tecnologia blockchain, De Filippi & Wright 2018: 68-69,
115-6; De Filippi, Mann, & Reijers 2024: 1234-5). La transazione, quindi, puo
essere annullata e 'eventuale danno riparato, senza pero individuare la per-
sona fisica responsabile. L'autore, pero, riconosce: “time will tell if a solution
like this will be able to evolve and create a tolerable compromise between
identity and anonymity” (240)'3.

Risolto il problema dell’anonimato, rimane la questione dell’interes-
se a usare una criptomoneta che si sviluppa nell’*ambiente” servito dalla
blockchain in Ethereum. Supponiamo, come sostiene Davila, che le risorse in
criptovalute all’interno della rete blockchain siano sicure, che non possano
essere rubate: perché gli attivisti dovrebbero entrare in una rete in cui si usa
una criptomoneta come valuta per finanziare interventi di welfare o scam-
biare servizi?

Innanzitutto, Davila sostiene che la valuta pud essere facilmente scam-
biata, riducendo cosi il rischio di diventare un bene illiquido. Le tecnologie
informatiche forniscono agli utenti un software che rende possibili gli scam-
bi decentralizzati (DEX da Decentralized exchanges). Le persone scambia-
no criptovalute senza intermediazione attraverso contratti intelligenti (smart
contracts) che funzionano come un creatore automatico di mercati (Auto-
mated Market Maker AMM). 1l funzionamento non ¢ molto diverso dal fi-
nanziare una banca attraverso 1’acquisto delle sue azioni. Ciascun investitore
fornisce liquidita ad un fondo (liquidity pool) e riceve in cambio un importo

13 De Filippi e Wright (2018: 68-9) evidenziano come la tecnologia di pagamento tramite
blockchain pud comunque risalire a tutte le transazioni di un portafoglio digitale, per
questo non sono anonime ma “pseudonime”.
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proporzionale di “token LP” che rappresentano la quota del fondo di liqui-
dita che sta fornendo. I possessori di token LP possono quindi richiedere e
ricevere la loro parte delle commissioni che i trader pagano per utilizzare il
relativo fondo di liquidita (108).

A volte questi mercati decentralizzati offrono anche ricompense extra ai
proprietari di particolari fondi di liquidita che incentivano un uso maggiore
di un certo fondo, con la relativa criptomoneta. La ricerca di nuovi fondi di
liquidita con i migliori incentivi per massimizzare il rendimento finanziario ¢
chiamata “liquidity mining”: ottenere maggiori rendimenti sulla base dell’in-
vestimento su fondi piu richiesti o maggiormente utilizzati (Ivi)!4.

La cosa interessante ¢ che il valore del token non dipende dallo scam-
bio tra venditori e acquirenti, ma solo dalla quantita di assets nel fondo di
liquidita scontata da un algoritmo che determina in maniera impersonale il
valore del token posseduto. Non c’¢ scambio diretto tra un acquirente e un
venditore, ma i fraders negoziano con il fondo di criptomonete detenuto
dallo smart contract. Ma se non ci sono venditori e acquirenti che fissano un
prezzo per i loro ordini, come viene determinato il prezzo? Un AMM utilizza
un algoritmo chiamato “curva di bonding” (curva di legame, tra 'offerta e la
domanda del bene) che fornisce agli utenti sempre un prezzo noto. In una
curva di bonding, il prezzo relativo delle attivita nel pool di liquidita e deter-
minato, analogamente alle dinamiche del mercato, dal rapporto tra l'offerta
di una particolare moneta e la sua richiesta (109)%.

In questo caso, ciascun attore non ha alcun incentivo a uscire dall’inve-
stimento prima che si sia stabilita una richiesta sufficiente di un particolare
criptomoneta, e ha interesse a coinvolgere un numero maggiore di investitori
nella rete. E allora possibile avere un mercato finanziario senza capitalismo,
inteso come proprieta di mezzi di produzione garantita dall’apparato statale
(111). Lautore, cioe, differenzia tra il mercato, che ¢ un’istituzione antica
quanto la civilta urbana, e il capitalismo. Secondo Davila possiamo avere

14 Rispetto ad un mercato finanziario non virtuale, bisogna notare che il problema di liquidita
¢ maggiore rispetto a fondi che dispongono di valute di corso legale e quindi aumenta il
rischio dell’investimento. Bodo e De Filippi (2025: 751) a tal proposito chiariscono “DeFi
(decentralized finance) applications ultimately compete with one another for liquidity.
Typically, a greater APY (annual percentage yield) is provided by liquidity pools which
are in need of greater liquidity, incentivizing investors to put more funds into the pool, in
exchange for a higher return on investment. Yet, some of the tokens earned by investors
from these liquidity pools are very niche and barely liquid, thus subject to significant
market risk. Moreover, while some DeFi applications have been thoroughly audited by
professional firms, others are just deployed as is, without any security guarantees, and
generally compensate for the security risk by offering extremely high APY”.

15 Nel mondo delle criptomonete ci sono varie curve di legame, questa € progettata in
modo da massimizzare sia il valore dell'investimento personale sia il valore del common.
Sul tema, cfr. https://www.binance.com/en/academy/articles/what-is-a-bonding-curve-in-
crypto (visitato il 29/10/2025).
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scambi, finalizzati anche al guadagno individuale e all’investimento, senza
proprieta privata del mezzo di produzione e in condizioni di concorrenza tra
i soggetti che vendono. Il capitalismo invece consiste nella circostanza che
i beni comuni sono diventati oggetto di proprieta privata e sono i titolari di
queste proprieta che accumulano beni che finiscono nei mercati. Che comun-
que sia un investimento finanziario, e quindi rischioso, ¢ fuori di dubbio e lo
stesso autore lo chiarisce affermando che quanto scrive non implica un invito
ad investire (¢ presente un disclaimer all’inizio del libro).

In cosa consiste allora il rapporto tra criptomonete e beni comuni? La
tecnologia secondo Davila ¢ allo stesso tempo bene comune e strumento
per tutelare altri beni comuni (es. 'ambiente). Il software fornisce il bene
comune (common) che consiste nell’assicurazione che i fondi di liquidita e i
protocolli saranno scambiati in maniera decentralizzata e sicura. Questo mer-
cato finanziario come bene comune/pubblico, con regole che formano dei
codici open source ¢ chiamato da Davila ‘istituzione’, riferendosi alla teoria
di Ostrom (112 ss.; cfr. anche Papadimitropoulos 2023: 25 ss., che considera
le infrastrutture digitali dei commons nel senso che acquistano valore esatta-
mente perché sono di libero accesso).

Ma ¢ possibile avere un bene comune nella rete blockchain, che ¢ I'op-
posto di una comunita chiusa e omogenea immaginata da Ostrom? Dobbia-
mo ricordare che, secondo Ostrom, le comunita chiuse con un alto costo di
uscita sono le uniche in grado di evitare i problemi dei free rider e la tragedia
dei beni comuni (Ostrom [1990] 2011: 13).

Secondo Davila ¢ possibile governare i beni comuni anche in comunita
di grandi dimensioni, dipende dagli incentivi nell’aggiungere o vendere to-
ken, citando l'esperienza di Common Stack'¢. Si tratta di un collettivo di svi-
luppo di programmi informatici ispirato al lavoro di Elinor Ostrom sui beni
comuni che ha costruito una libreria di progetti open source per aiutare le
comunita a costruire cid che chiamano un “bene comune minimo vitale” con
strumenti che riallineano gli incentivi verso il bene pubblico. Uno dei primi
componenti che hanno realizzato ¢ denominato “curva di legame aumenta-
ta” (augmented bonding curve, ABC). 1l principio ¢ quello di incentivare il
finanziamento dell’azione a favore di un certo bene comune attraverso una
commissione per l'acquisto e la vendita di una criptomoneta detenuta attra-
verso una curva che stabilisce in modo automatico il valore della moneta
stessa a seconda della richiesta all’interno del mercato. Analogamente a certi
investimenti finanziari, che premiano le strategie di guadagno a lungo termi-
ne piuttosto che quelle a corto termine, gli investitori possono scegliere una
varieta di tokens che premiano l'investitore con maggiori poteri decisionali
sull’'organizzazione e/o maggiori rendimenti. E chiaro che maggiore nel tem-

16 Https://www.commonsstack.org (visitato il 25 novembre 2025).
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po sara il successo dell’organizzazione maggiore sara il guadagno che puo
ottenersi con la vendita di questi token.

Questa configurazione ¢ anche chiamata Commons Market Maker
(CMM), poiché fa tutto cio che fanno gli AMM con l'aggiunta di commissioni
che aiutano a finanziare i beni comuni e il mantenimento del valore dell’inve-
stimento originario. Ispirati dai sistemi del mondo biologico, i sostenitori di
Commons Stack pensano a questo meccanismo come a una parete cellulare
che separa I’economia capitalista piu ampia dall’economia dei beni comuni
piu localista, combinando tokens, mercati, liquidita e il desiderio di far cre-
scere i beni comuni (Davila 2023: 114 ss.; piu diffusamente Papadimitropou-
los 2023: cap. 4, Fritsch 2024: 59-127).

5.3. Per una banca criptocooperativa nell’'ombra

La teoria di Davila (ma anche Fritsch 2024) affronta la questione di come
organizzare un sistema finanziario per rendere possibili le funzioni della
criptovaluta. Per evitare 'intermediazione di banche pubbliche o private e
mantenere ’anonimato ¢ necessario creare una banca ombra. Come funzio-
na? Supponiamo che si chieda un prestito a una banca di questo tipo, quale
sara il tasso di interesse?

E chiaro che normalmente i protocolli di prestito presentano tassi di
interesse determinati in gran parte dalle dinamiche di mercato in particolare
dall’offerta di moneta. In una organizzazione autonoma decentralizzata inve-
ce tali procedure e interessi sono stabiliti da coloro che detengono il token
che stabilisce il voto nell’organizzazione (governance token o MakerDAO) se-
condo la curva di bonding che 'organizzazione ha scelto!’. Chi possiede piu
tokens potra decidere sulle commissioni di prestito offerte dall’organizzazio-
ne. Gli eventuali interessi che maturano sui prestiti vanno ai possessori di
tokens, come succede agli azionisti di una banca. Questo sistema ha lo scopo
di incentivare i possessori di governance tokens a non fissare una commis-
sione troppo alta (altrimenti nessuno la utilizzerebbe) ma nemmeno troppo
bassa, in modo che possano comunque guadagnarci. Analogamente alle azio-
ni, gli investitori possono acquistare questi tokens sui DEX (Decentralized

17 11 report di Ethereum foundation https://ethereum.foundation/report-2024.pdf (visitato
il 2 dicembre 2025) mostra quanto gli ethers sono comprati da quelle entita finanziarie
o no profit che usano la tecnologia blockchain per le transazioni. In totale si tratta di
22,2 miliardi di dollari. A tal proposito pero c’¢ da segnalare il caso della cripto moneta
KlimaDao (citata da Ballesteros-Rodriguez, De-Lucio & Sicilia 2024) che e passata da un
valore di 3700 dollari circa ad ottobre del 2021 al suo lancio al valore di 0.10 centesimi di
dollaro (https://coinmarketcap.com/currencies/klimadao, visitato il 17 novembre 2025).
Su questo caso cfr. Fritsch 2024: 171-5.
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exchange, mercati online che mettono in contatto tramite software dedicati i
possessori di criptomonete), e quindi il loro potere di voto € proporzionale
al numero di tokens che possiedono e che sono disposti a mantenere nel
tempo per assicurarsi il voto nell’organizzazione (Davila 2023: 126, cfr. anche
Fritsch 2024: 160-9).

E come una normale banca cooperativa, in cui I'interesse degli “azionisti”
non ¢ quello di massimizzare il proprio profitto, ma di bilanciare il proprio
profitto con l'interesse della banca (anche se si tratta di una banca ombra).
Piu azioni si possiedono, piu voti si hanno.

L’analogia con la banca cooperativa ¢ chiarita dallo stesso Davila men-
tre spiega il progetto breadchain: “You can think of it as a decentralised
cooperative bank where the bank uses its money for funding decentralised
cooperative projects” (1206).

La cooperativa breadchain si presenta come un’organizzazione che mette
a disposizione di associazioni o privati una piattaforma di scambi attraverso
la creazione di un token di criptomoneta Bread che ha come collaterale la
stablecoin DAI collegata al dollaro americano. La cooperativa breadchain fun-
ziona come una normale banca cooperativa che segue perod quattro principi
etici: la democrazia economica (in quanto le risorse vengono allocate secondo
criteri democratici disposti dai possessori di governance tokens), aiuto mutuo
(ciascun membro si impegna a investire per migliorare la condizione dei soci),
governance trasparente (le decisioni sono prese dalla comunita di possessori
dei tokens), dual power (usare le tecnologie informatiche in modo da rendere
indipendenti dai circuiti finanziari i soggetti pit deboli) (135-136)'8.

Il punto interessante ¢ che gli utenti hanno come collaterale una sta-
blecoin ancorata al dollaro al fine di limitare la fluttuazione del valore degli
asset, quindi si puo dire che la sicurezza dell’investimento non ¢ data dalla
qualita del progetto e dalla sicurezza delle piattaforme di vendita, ma dal va-
lore del collaterale che € oggetto di uno smart contract eseguito in una piat-
taforma Ethereum'. In questo modo si evita che si ripetano crolli di cripto-
monete (come il caso della cripto terra/luna) agganciate ad una valuta come
il dollaro che perd come avvenuto non riesce a funzionare come collaterale
(128; non ¢ un caso che su questo caso l'autore sconsiglia I'investimento in
stablecoin con un collaterale basato su un algoritmo: sul crollo della cripto
terra/luna si veda Seungju, Jaewook & Yunyoung 2023).

18 Nel libro e citato soltanto un progetto specifico in cui e coinvolto il collettivo breadchain
il Pact Collective (231) ma nel sito https://bread.coop/solidarity-fund#projects (visitato il
30 dicembre 2025) sono indicati otto progetti con relativi siti internet.

1 La stablecoin DAI ¢ diffusa dal 2014 quando uno sviluppatore informatico, Rune
Christensen, ha elaborato il Protocollo Maker che permette ai titolari di portafogli in
criptomonete di scambiare questi assets in modo da ridurre la volatilita. Tuttavia, sembra
che, tra le stablecoin, DAI sia quella con maggiore volatilita: cfr. Duan & Urquhart 2023.
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6. Un dilemma: anonimato o fiducia?

Ingham (2004: 183 ss.) ha gia osservato che le criptovalute si basano sugli
ideali delle antiche corporazioni e delle associazioni di mutuo soccorso. Nono-
stante la complessita della sua architettura, penso che il progetto breadchain
non possa sfuggire a questa diagnosi, ma con un problema importante che le
antiche corporazioni non dovevano affrontare. Le istituzioni sopra menzionate
governano o istituiscono i beni comuni sulla base di uno scambio quotidiano.
La fiducia si basa sulla vicinanza, la reciprocita, il senso di destino comune e
di appartenenza (che implica costi elevati per I'uscita), qualcosa che va contro
l'urgenza di mantenere 'anonimato sottolineata da Davila. Se rimango anoni-
mo posso entrare nelle reti e investire, anche se non credo nel progetto o se
voglio destabilizzarlo (ad esempio acquistando molti tokens e vendendoli tutti
allimprovviso); o anche utilizzando un progetto come un nuovo “schema Pon-
zi”, lucrando sulla entrata di sempre nuovi membri affascinati dall’opportunita
di un investimento “etico” (Fritsch 2024: 159). Le possibili soluzioni contro
questi casi dipendono dagli smart contracts (la cui implementazione dipende
dal software o da un tribunale) e dalla dipendenza del valore da una valuta
reale. In entrambi i casi paghiamo un prezzo elevato. Se non ci fidiamo delle
istituzioni pubbliche (tra cui i tribunali, come sostiene Davila che fa propria
Iideologia del bitcoin e tal proposito rimanda ad esperienze di giurisdizioni
virtuali come Kleros?°) allora dobbiamo fidarci dell’efficienza del software che
fornisce gli smart contract (Passinsky 2024: 35; Sandberg & Lindblom 2024:
317). Ma e difficile sostenere che abbiamo molte piu ragioni per fidarci di una
rete di account anonimi e dei software che usano che di un insieme di istitu-
zioni giuridiche (sulla questione in generale si veda Bodo & De Filippi 2025:
754; Papadimitropoulos 2023: 64?"). I codici che stanno alla base delle transa-
zioni sono sicuramente incomprensibili per gli investitori privi di competenze
informatiche e secondo alcuni studi la somma di operazioni illecite svolte at-

20 Cfr. Davila 2023: 94ss. La Kleros foundation (https://kleros.io) offre una giurisdizione
volontaria i cui giurati scommettono dei token in Ethereum emessi dalla piattaforma sulla
soluzione che propongono. Se la soluzione viene accettata dagli altri membri della giuria
(solitamente tre) vengono ricompensati da altri tokens. E chiaro quindi che si decide sulla
base della probabilita che quella decisione sia accettata dagli altri membri della giuria. Sul
funzionamento di questa piattaforma di risoluzione alternativa delle controversie on line
si veda Zhuk 2023. Per ragioni di spazio non affrontiamo il tema qui, ma rimandiamo a
future ricerche. Come indicano perd De Filippi, Mannan e Reijiers (2024: 1277) in realta
i legislatori nazionali influenzano le decisioni dei gestori delle blockchain. Se anche tali
gestori non si fidano dei sistemi legali per la soluzione delle controversie che possono
sorgere nelle transazioni, questo non implica che non riconoscano agli ordinamenti alcun
ruolo, in particolare circa il rischio di subire procedimenti di responsabilita per danni

21 Non ¢ da escludere l'ipotesi di un cambio tecnologico nel campo della crittografia che
permetta di ricondurre ogni operazione ad un’identita (digitale), cosi da permettere una
forma di trasparenza delle operazioni finanziarie.
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traverso criptomonete ammonterebbe a 12 miliardi di dollari per il solo 2021
(Bodo & De Filippi 2025: 749). La rete di blockchain che dovrebbe assicura-
re la fiducia degli scambi necessita quindi di organismi terzi di audit, come
qualunque istituzione finanziaria, organismi che offrono servizi a pagamento.
Inoltre, le eventuali soluzioni tecnologiche, come I'imposizione di un limite
massimo agli investimenti o un limite alla quantita di tokens che potrebbero
essere comprati o venduti, sarebbero controproducenti poiché ridurrebbero
la quantita di tokens nei pool di liquidita, rendendo le valute meno liquide o
addirittura illiquide. “Piccolo ¢ bello” (citando il titolo di Schumacher 1973),
ma nel caso del sistema bancario ombra con preoccupazioni etiche ¢ pratica-
mente un suicidio.

In una certa misura la questione ¢ presa in considerazione all’interno
del progetto breadchain, e non ¢ un caso che il valore della criptovaluta sia
ancorato (abbia un collaterale) ad una stablecoin, che a sua volta assicura di
non distanziarsi dal valore di una valuta di corso legale, supportata a sua vol-
ta da istituzioni legali. Quindi la “criptomoneta radicale” si trova di fronte a
un dilemma: o la rete chiede agli investitori di essere totalmente altruisti e di
cedere i loro beni alla rete (in questo caso la fiducia assume le caratteristiche
di un impegno religioso e la banca si trasforma in una chiesa alla quale ci
affidiamo, cosi come Ingham notava venti anni fa*?); oppure la rete mantiene
la forma di una classica banca cooperativa la cui affidabilita si basa in ultima
analisi su un’autorita sovrana, e magari capitalista®.

Ci sembra insomma che i progressi tecnologici che si sono prodotti in
questi anni possano facilitare la nascita e lo sviluppo di istituzioni finanziarie
e creditizie che mirano a realizzare “forme di vita” che espressamente rifiuta-
no i valori di accumulazione di ricchezze e di dominio dell'uomo sull'uomo
o dell'uomo sull’ambiente propri del capitalismo. E questo sembra essere cio
che ha in mente Davila (2023: 137) quando scrive: “bread is not a governance
token like a stock in a company or some other speculative financial product,
and it is not just a stablecoin. It is a form of economic expression that shows
support for a vision of postcapitalism”. Pensare perd che questo avvenga
senza che siano necessarie forme di interazione con le autorita giuridiche o
economiche esistenti, nella forma di sostegno legale o finanziario, ci sembra
al momento un’illusione?*. Anche i sostenitori di esperimenti anticapitalisti e

22 Sulle analogie tra comunita che usano le criptomonete e le “chiese” o le “sette” vd. Lopez
Menacho (2024). 1l caso di Klima Dao prima citato sembra confermare questa analisi.

2 Cosi una recensione anonima a Davila 2023, disponibile sul sito https://theluddite.org/
post/blockchain-radicals.html (visitato il 20 dicembre 2025).

% E interesante notare che Papadimitriopoulos (2023: 35) afferma che le tecnologie
blockchain possono essere alternative a relazioni capitalistiche solo se mirano ad un
passaggio antropologico: “by uniting different projects under a chain of equivalence, post-
hegemony formulates a collective subject that incarnates the transformation of Homo
oeconomicus into Homo cooperans”. Rimaniamo scettici su un cosi “vaste programme”,

196



POSSIAMO FIDARCI DI UNA CRIPTOMONETA “ANTICAPITALISTA"2

antiautoritari devono fare i conti con istituzioni che non corrispondono con
le loro preferenze morali.
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