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Gianna Christine Fenaroli,

Financial Warfare
Money as an instrument of conflict 

and tension in the international arena.
The Division of Social Studies of Bard College,
Annandale-on-Hudson, New York, 2016, pp. 94

I l volume delle transazioni finanziarie è aumentano esponenzialmente 
negli ultimi anni, così come l’incidenza del settore finanziario sull’e-
conomia mondiale, con conseguenze enormi ed a tutt’oggi solo in parte 

pienamente comprese.1 Il lavoro di Gianna Christine Fenaroli, attualmente 
analista finanziario, formatasi al Bard college e con un tirocinio presso il Di-
partimento di Giustizia alle spalle, è un interessante e pionieristico progetto 
che può contribuire ad una maggiore comprensione in tal senso, nello scenario 
dei nascenti studi sulla guerra finanziaria.2 Diviso in quattro sezioni, vede in 

1 Franco Amatori e Andrea Colli (cur.), Il mondo globale. Una storia economica, Torino, 
Giappichelli, 2017. 

2 Giuseppe Della Torre, «Theorizing economic warfare», Quaderno Sism 2017 Economic 
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prima istanza la formulazione di una cornice teorica, entro la quale la guerra 
finanziaria è definita come la possibilità di «undermining the power of the so-
vereign by either directly attacking its money, or blocking its access to money 
and credit.»3 Tale definizione risente della visione ‘neo-cartalista’ del denaro 
come esercizio della sovranità, dove la forza geopolitica degli stati si riflette 
sulle valute nazionali, le quali si dispongono secondo un ordine gerarchico de 
facto. Esposta brevemente la storia recente dell’ascesa del dollaro statuniten-
se alla primazia finanziaria internazionale, l’autrice esplica una teoria della 
guerra finanziaria, secondo la quale affinché essa venga condotta con succes-
so, devono darsi alcune precondizioni, quali una maggior forza finanziaria ed 
una maggiore elasticità macroeconomica del paese attaccante rispetto al paese 
obiettivo. Richiamandosi inoltre alla «teoria legale della finanza»,4 di cui la 
sua formulazione costituirebbe per certi versi un’estensione, l’autrice ritiene 
necessaria una terza precondizione: la possibilità che lo stato attaccante possa 
accedere ‘flessibilmente’ alle regole del sistema finanziario ed esercitare il 

Warfare. Storia dell’Arma Economica, Roma, 2017, pp. 7-38. Adam Klug and Gregor 
W. Smith, «Suez and Sterling», Queen’s Economics Department of a Working Paper No. 
1256, 2-1999. James M. Boughton, «Was Suez in 1956 the First Financial Crisis of the 
Twenty-First Century?», Finance & Development, A quarterly magazine of the Interna-
tional Monetary Fund, Vol. 38, No. 3, September 2001. Paul Bracken, «Financial War-
fare», Foreign Policy Research Institute, E-Notes, September 2007. Barry Eichgreen, Ex-
orbitant Privilege: The Rise and Fall of the Dollar and the Future of the International 
Monetary System, Oxford U. P. 2011. John Butler, The Gold Revolution: How to Pre-
pare for the Coming Global Gold Standard, John Wiley and Sons, 2012. Juan C. Zarate, 
Treasury’s War. The Unleashing New Era of Financial Warfare, New York, Public Af-
fairs, 2013. C. Zarate, «The Coming Financial Wars», SWJ Parameters, Winter 2013-14, 
pp. David J. Katz, «Waging Financial war», SWJ Parameters, Winter 2013-14, pp. 77-
85. Juan Douglas W. Winton, «Economic Statecraft: China in Africa», SWJ Parameters, 
Winter 2013-14. Douglas W. Winton, «Economic Statecraft. China in Africa. Conflict by 
Other Means», Parameters, 43, No. 3, Winter 2013-14, pp. 99-110. James Rickards, The 
Death of Money: The Coming Collapse of the International Monetary System, Penguin 
UK, 2014. Zachary J. Goldman and Elizabeth Rosenberg, American Economic Power & 
The New Face of Financial Warfare, Center of a New American Security (Economic State-
craft Series), June 2015. Tim Maurer, Ariel (Eli) Levite and George Perkovich, Toward A 
Global Norm Against Manipulating the Integrity of Financial Data, Carnegie Endowment 
for International Peace, White Paper arch 27, 2017. Ugo Gaudino, Il Qatar e la finanza 
islamica come nuovo strumento di soft power, I Report dell’IsAG 115, Aprile 2019. 

3 Gianna Christine Fenaroli, Financial Warfare: Money as an Instrument of Conflict and 
Tension in the International Arena, Hudson-on-River New York, 2016, pp. 94. 

4 Katharina Pistor, «A Legal Theory of Finance», Journal of comparative economics, 41, 13 
(2013), pp. 34-348.
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potere in modi ‘innovativi’, ossia, in altri termini, la possibilità di poter, se 
necessario, ‘piegare’ le regole a proprio vantaggio.5 Gli Stati Uniti, essendo 
attualmente il vertice del sistema finanziario internazionale e controllandone 
la valuta “franca”, vedrebbero la loro giurisdizione legale estesa de facto ben 
oltre i suoi limiti formali, dunque la possibilità di avere l’accesso “flessibile” 
alle regole di cui sopra e sarebbero pertanto in grado di implementare una 
guerra finanziaria poiché capaci di escludere un paese dall’accesso al mercato 
finanziario statunitense. 

La seconda sezione, corredata di una campionaria rassegna diacronica che 
include, tra gli altri, la contraffazione dei continentals durante la Rivoluzione 
Americana e l’operazione Bernhardt6, concerne la contraffazione della mone-
ta come atto lesivo della sovranità di un paese, nonché come forma di guer-
ra “asimmetrica”. Questo tipologia di guerra economica, trova posto accanto 
ad una sua versione per certi aspetti più evoluta, oggetto della terza sezione 
del volume, le sanzioni finanziarie. Fornitane una definizione, corredata dalla 
necessità di distinguerle da altre forme di guerra economica (come il con-
trabbando o l’embargo), l’autrice volge la propria attenzione ad una concisa 
discussione di alcuni casi storici, tra cui quello iraniano e nordcoreano come 
esemplificazioni della forza (e dei limiti) di questo strumento.  In particolare, 
malgrado l’autrice ritenga il primato finanziario statunitense tale da conferi-
re una temporanea immunità da attacchi finanziari, l’efficacia delle sanzioni 
finanziarie su larga scala è difficilmente generalizzabile, dipendendo da con-
dizioni interne e locali diverse da un paese all’altro. 

Infine, la quarta sezione, in parte debitrice al volume di Zarate sulla 
questione,7 concerne la risposta istituzionale e legale degli Stati Uniti ai tragi-
ci avvenimenti del settembre 2001 ed il versante finanziario della cosiddetta 
“war on terror”. In conseguenza di essi il Dipartimento del Tesoro avrebbe 
acquisito una centralità inedita in materia di sicurezza nazionale e sarebbe sta-
to “attrezzato” per essa, impiegando l’OFAC8 per la “financial intelligence” 

5 Fenaroli cit.  
6 Giovanni Punzo, «Operation Bernhardt», in Economic Warfare, Quaderno Sism, 2017, pp. 

263-268.
7 Juan Zarate, Treasury’s war: The unleashing of a new era of financial warfare, New York, 

Public Affairs, 2013.
8 Office of Foreign Assets Control. 
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nella lotta al terrorismo: operando dunque una fitta rete di controlli incrociati 
su istituzioni finanziarie, privati cittadini ed imprese (statunitensi e non) al 
fine di scovare flussi di denaro diretti verso organizzazioni come Al Qaeda. 
Uno strumento cardine di questa politica è la redazione di una lista pubblica 
di persone ed imprese “non gradite”, la SDN,9 sottoposti all’impossibilità di 
avere rapporti con istituzioni finanziarie statunitensi. L’efficacia della lista 
non risiederebbe solo nel fatto di escludere dal mercato finanziario statuniten-
se coloro che vi siano inseriti, ma anche potenzialmente tutti coloro che, con 
quest’ultimi, intrattengono rapporti finanziari: poiché l’inclusione in tale lista 
equivale ad un “financial kiss of death”10, questa l’argomentazione dell’autri-
ce, gli operatori di tutto il mondo con difficoltà ed assumendo rischi enormi 
possono ignorarne i contenuti.

La monografia qui recensita, dallo stile asciutto e conciso malgrado occa-
sionalmente un po’ ridondante, risulta essere un interessante lavoro capace di 
combinare sinergicamente un approccio teorico pluridisciplinare con un’op-
portuna, seppur campionaria, rassegna diacronica. In uno scenario quale quel-
lo odierno, dove un conflitto “convenzionale” di larghe proporzioni è assai 
improbabile, ma che non per questo vede diminuita la competizione tra sta-
ti, immutabilmente alacre, e dove pertanto il carattere dell’opposizione si fa 
sempre più “ibrido” ed “asimmetrico”,  nonché vista l’importanza che simili 
questioni auspicabilmente assumeranno nel panorama storiografico, il volume 
della Fenaroli merita certamente d’essere conosciuto. 

Dario Ridolfo

9 Special Designated Nationals list. L’origine di questo strumento è certamente antecedente 
al settembre 2001, ma è stato riadattato per espletare anche i compiti assegnatagli con l’e-
rompere della guerra al terrorismo. 

10 Fenaroli cit. 
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