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Trump, I'insider trading e I'integrazione verticale della volatilita politica.

Nicolo Bellanca (LEGGI DOPO [ ) ( CONDIVIDI & >
é 30 Luglio 2026

1116 luglio Trump Media & Technology Group ha annunciato Truth API,

un flusso di dati a pagamento per banche, fondi e operatori algoritmici.
Dal 1° agosto promette I'accesso “piu rapido™ ai post dei dieci account piu
influenti di Truth Social, compreso quello del presidente. Il prezzo
discusso con alcuni clienti arriva a 100.000 dollari al mese. Non si tratta
necessariamente di messaggi consegnati prima che siano pubblici: il
vantaggio sta nel riceverli dal canale ufficiale prima di una normale
notifica. In una finanza governata da macchine, quei millisecondi bastano.
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La tentazione ¢ chiamarlo insider trading. Sarebbe prematuro e,
soprattutto, riduttivo. Non € provato che Donald Trump abbia venduto
clandestinamente una decisione segreta, né che abbia ordinato operazioni
sulla base di informazioni riservate. Il fatto documentato € diverso: una
societa dalla quale il presidente puo trarre beneficio monetizza la velocita
con cui il mercato riceve parole pronunciate nell’esercizio del potere
pubblico. Non vende necessariamente il segreto. Vende il ritardo imposto
agli altri.

La novita, pero, non & soltanto la privatizzazione della simultaneita. E
I'integrazione verticale della volatilita politica. L’insider tradizionale
conosce prima degli altri un evento che non controlla: una fusione, un
fallimento, un risultato trimestrale. Il presidente puo invece contribuire a
produrre I'evento, stabilire quando annunciarlo e disporre del canale che
ne distribuisce la notizia. Puo imporre un dazio e sospenderlo, autorizzare
un'esportazione e vietarla, evocare una guerra o una tregua. Se il circuito
sul quale comunica vende anche una corsia piu veloce verso i suoi
messaggi, la stessa costellazione di potere controlla la causa del
movimento di mercato, I'istante dell'annuncio e l'infrastruttura della
diffusione.

Questa configurazione puo essere raffigurata con una metafora precisa.
La Casa Bianca diventa una centrale della volatilita: produce 'impulso
politico, decide quando immetterlo nella rete e, attraverso una societa
collegata al presidente, vende il cavo piui corto verso il mercato. Non ¢ una
corte, ma una struttura industriale, impersonale e scalabile. Non richiede
una telefonata segreta, una busta o un complice: basta un abbonamento.

La finanza conosce da tempo il valore del cavo piu corto. Il trading ad alta
frequenza si combatte con server vicini alle borse, collegamenti diretti e
flussi proprietari. LLa Banca dei regolamenti internazionali chiama
“latency arbitrage” le occasioni in cui il profitto dipende anzitutto dal
vincere una gara di velocita. Le borse vendono gia prossimita tecnica ai
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propri sistemi. Truth API compie pero un salto qualitativo: applica quella
logica non ai dati generati dagli scambi, ma alla parola di chi puo
modificare le regole degli scambi.

Per capire la portata del salto occorre ricordare che la simultaneita
dell'informazione pubblica non & naturale. E un’istituzione. Nel 2000 la
Securities and Exchange Commission introdusse la Regulation Fair
Disclosure contro la comunicazione selettiva di informazioni rilevanti da
parte delle societa quotate. Per anni il Dipartimento del lavoro consegno
in anticipo alcuni dati economici ai giornalisti chiusi in stanze sorvegliate;
nel 2020 aboli il sistema perché le agenzie presenti potevano vendere ai
trader flussi ad alta velocita, creando un “vantaggio competitivo ingiusto”.
La soluzione fu il rilascio diretto e simultaneo per tutti.

Truth API percorre la strada opposta. Il contenuto resta pubblico, ma il
tempo dell’accesso viene suddiviso in classi di servizio. Tutti sapranno;
alcuni prima abbastanza da guadagnare sulla reazione degli altri.
L’uguaglianza non é negata nell’accesso finale, bensi nellordine di arrivo.

I1 conflitto non nasce nel vuoto. Il Donald J. Trump Revocable Trust
possiede 114,75 milioni di azioni di Trump Media, circa il 41,5 per cento
del capitale; Trump ne € 'unico beneficiario e Donald Trump Jr. il trustee.
La dichiarazione patrimoniale pubblicata a fine giugno mostra inoltre che
nel 2025 i gestori dei suoi investimenti hanno eseguito oltre 21.000
operazioni e costruito partecipazioni in circa 1.600 societa, per conti del
valore di almeno 858 milioni di dollari. Non dimostrano che il presidente
scelga i singoli titoli. Mostrano pero la sua enorme esposizione finanziaria
alle decisioni che concorre a prendere. A ci0 si aggiungono oltre 1,4
miliardi di redditi dichiarati da criptovalute e attivita collegate, in un
settore che la sua amministrazione promuove e regola.

Il presidente e il vicepresidente non sono soggetti alle principali norme

penali federali sui conflitti finanziari che impongono agli altri funzionari
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dell’esecutivo di astenersi dalle decisioni capaci di incidere sui propri
interessi. L'eccezione ha una logica: chi decide su quasi tutto non puo
ricusarsi da quasi tutto. Per decenni il vuoto fu compensato da
dismissioni, fondi diversificati e blind trust. Trump non ha semplicemente
violato una regola: ha mostrato che quella regola era una convenzione e
che, sotto la convenzione, non c’era quasi nulla.

Gli episodi sospetti devono essere descritti senza trasformarli in prove. Il
9 aprile 2025, alle 9.37, Trump ha scritto su Truth Social: “THIS IS A
GREAT TIME TO BUY!!!”. Meno di quattro ore dopo annuncio la
sospensione per novanta giorni di gran parte dei nuovi dazi; 'S&P 500
chiuse in rialzo del 9,5 per cento. La sequenza giustifica domande, non un
verdetto. Nel luglio 2026 la CFTC ha inoltre aperto un’istruttoria su
Gabriel Perez, operatore del teleprompter presidenziale, sospettato di
avere usato l'accesso anticipato ai discorsi per scommettere su quali
parole Trump avrebbe pronunciato. Kalshi ha congelato il conto prima
che fossero prelevati pitl di 90.000 dollari di profitti potenziali. E una
miniatura del problema: pochi secondi di anticipo sulla parola
presidenziale diventano denaro.

Ma il punto teorico non dipende dall’esistenza di un reato. L’architettura
descritta puo funzionare senza accordi clandestini. E qualcosa di diverso
sia dalla corruzione classica sia dalla normale cattura dello Stato. Nella
corruzione, un privato paga il politico per ottenere una decisione. Nella
state capture, interessi organizzati piegano dall’esterno le regole
pubbliche. Qui il vertice politico puo produrre lo shock, scegliere il
momento in cui diventa informazione e beneficiare direttamente o
indirettamente delle infrastrutture e degli asset che ne assorbono il
valore. Non ¢ lo Stato catturato dal mercato. E la sovranita trasformata in
piattaforma.

Questa piattaforma genera una forma specifica di rendita: una rendita di
latenza sovrana. La rendita tradizionale nasce da una barriera
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relativamente stabile — un monopolio, una licenza, un dazio protettivo. La
rendita di latenza nasce invece da una differenza temporale prodotta e
venduta da chi controlla la sorgente dell'informazione. E puo prosperare
sull’instabilita: ogni annuncio inatteso che sposta i prezzi accresce il
valore dell’accesso prioritario. Ne segue un incentivo perverso. Se il
potere puo monetizzare la velocita con cui il mercato reagisce alle proprie
parole, la prevedibilita cessa di essere soltanto una virtu di governo;
diventa un’occasione mancata di profitto. L’imprevedibilita politica
acquista un valore d'opzione.

Qui sta la novita del fenomeno. Trump non si limita a sovrapporre
interesse pubblico e patrimonio privato, come molti governanti prima di
lui. Collega in un’unica catena il potere di creare eventi, il potere di
scandirne il tempo pubblico, la proprieta di piattaforme informative e
l'esposizione finanziaria alle reazioni del mercato. La politica non si limita
pil a favorire una rendita. Puo fabbricare la volatilita dalla quale la rendita
viene estratta.

Il danno riguarda insieme democrazia e mercato. L.a democrazia ¢ lesa
quando non possiamo sapere se una decisione risponde soltanto
all'interesse pubblico o anche al portafoglio di chi la prende. Il mercato ¢
alterato quando il successo non dipende dall’interpretare meglio
informazioni comuni, ma dall’acquistare una priorita sulla sorgente che le
genera. Il piccolo investitore non arriva secondo perché ha capito peggio:
arriva quando la gara ¢ gia finita.

I rimedi tecnici sono noti: blind trust autentici per presidente e
vicepresidente; divieto di detenere titoli individuali durante il mandato;
rilascio simultaneo, attraverso canali pubblici, delle comunicazioni
dell’esecutivo capaci di muovere i mercati; divieto per societa partecipate
dal presidente di vendere priorita temporale su quelle comunicazioni. La
difficolta non & inventare una regola. E riconoscere che il tempo dello
Stato ¢ una risorsa pubblica.
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Per due secoli le democrazie hanno discusso soprattutto chi debba
decidere e con quali limiti. Il caso Trump aggiunge una domanda: chi
possiede l'istante in cui una decisione diventa pubblica? Quando
quell'istante ¢ trasformato in un prodotto premium, il potere pubblico
somiglia a una centrale che crea la scossa, apre I'interruttore e vende il filo
piu corto. Il mercato non € piu soltanto una strada a pedaggio. Il casello
appartiene a chi puo anche accendere il traffico.
CREDITI FOTO: La polizia allontana un manifestante che espone un cartello sull’insider trading
mentre la deputata repubblicana della Georgia Marjorie Taylor Greene partecipa a unassemblea

pubblica presso 'Acworth Community Center, ad Acworth, in Georgia (Stati Uniti), il 15 aprile 2025.
ANSA/Erik S. Lesser.

Nicolo Bellanca
é Insegna Economia dello sviluppo sostenibile presso I'Universita di Firenze.
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Tante offerte, un solo obiettivo: diffondere il pensiero critico

Le nostre firme
Cinzia Sciuto Christian Elia i
Giornalista e saggista, direttrice di Giornalista, collabora come freelance con Professore
MicroMega. le piti importanti testate giornalistiche... presso
4 >

Piattaforma web realizzata con il contributo del Piano nazionale di ripresa e resilienza (PNRR).
Progetto finanziato dall’Unione europea — NextGenerationEU. Soggetto attuatore: Invitalia.
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