Pirriviont

Data 05-2022
Pagina 38/43
Foglio 1 / 6

FINANZA DECENTRALIZZATA

di Aldo Bolognini Cobianchi

Nn O

Blockcham e smart contract
per tokenizzare I'economia

Non solo Bitcoin, Ethereum e le altre monete virtuali. | non-fungible token, i contratti
che si auto eseguono, | nuovi sistemi di pagamento digitale e di interscambio
commerciale stanno gia cambiando il mondo degli affari e della finanza. Ecco come
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e criptovalute stanno diventando non
Lsnln 1 asset i eul imvestre 1na, athra-

verso 1l loro sistema costitutivo, un
nnovo sistema di pagamento e velaziom
commerciali. Una criptovaluta e nna valu-
ta digitale o virtuale protetta dalla critto-
grafia, il che vende quasi impossibile la
contraffazione o la doppia spesa. Molte
sono decentralizzate, ovvero non sono

emesse (la aleuna antorita, e sono realiz-
zate utihzzando la teenologia blockehain,
i registro distribuito e applicato da una
rete di computer. Pertanto, sono inmmi
dalle interferenze o da eventuali manipo-
lazioni delle antorita. Attnalimente Bitcoin
ed Etheremn assiene rappresentano ua-
stil 9o del valore totale di tutte le evip-
tovalute, ehe e stmato in oltire 1.ooo milim-
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di di dollari, contro i Goo miliawdi i fine
2017. La capitahizzazione del Biteoin & supe-
riore a 8oo miliardi di dollari e ha da poco
superato Facebook, giusto per dare un valo-
re i comparazione.

Con Massimo Siano, head of Southern
[inrope di 21Shares, la soeieta leader mon-
diale negli Itp sulle criptovalute, traceia-
o uno seenario del loro possibile svilup-
po non solo come moneta digitale 1ma anche
come hase perun nuovo sistema di inter-
scambio conmmerciale.

Le criptovalute possono segnare
un cambiamento epocale

nell’economia e nella finanza?
«Certamente si, e principalimente per 4

pali banche che battono valuta. «Quando
termimera lacquisto di fitoh azionar e
obbligazionari da parte delle banche cen-
trali, potrebbe iniziare anche un periodo
h vendite con conseguente variazione a
ribasso dei prezzi. Le eriptovalute potrel-
bero quindi rappresentare um rifugio per
1 |ml'f:ll”ng|i (legli istituti i evedito cen-
trali», sottolinea il manager di 215harves
che agginmge: dnoltre, visto che la Fed
(quest’anno ha comprato equivalente del
36% del Pil Usa, le evipto rvappresentano
anche una valida alternativa per gh inve-
stitori. La quarta ¢ nltima ragione & la
tokemizzazione di tutti 1 hent materiali e
immatertali: contratt di franclhising, divit-

motivis, visponde Siano. «ll primo ¢ la cor- L'Nft funziona come un certificato

relazione molto bassa con tutte le altre
classi di attivita, Certo, i possono essere

o un titolo immobiliare, attesta la propricta

dei pertodi i eui le eriptovalute mostra- diun I)(_‘l](‘, in forma (llgl tale

1o lo stesso andamento dell’oro o delle
azioni, ma se si gnarda al lingo termine
st capisee la differenza nelle performan-
ce e, soprattutto il trend in decisa cresei-
ta. In secondo hiogo, sono nma riserva di
valore, ma sono anche pin efficienti nei
costi delle transazioni. Potrennmo «ive che
Foro e la moneta del passato, il dollaro
del presente, le evipto del tuturo». Inol-
tre, fatto da non sottovalutare, le evipto
sono anche nel portatoglio delle prinei-

ti di marchio, brevetti, divitt di servizio
ipotecario, arte, inunobili, food, automo-
bili, gioielli e anche tatte le attivita finan-
ziarie saranmo scambiati attraverso le erip-
tovalutes.

La rivoluzione della blockchain
e i non-fungible token

La tokenizzazione e il processo di rappre-
sentazione digitale di un bene veale esi-
stente. I non-fungible token (Nft) che, come
il Biteoin, utilizzano la blockehain per la
stta capacita di traceiare le transazion finan-
zarie tra le parti, non sono vere e proprie
criptovalute e vengono utilizzat per gavan-
tive la proprieta di un bene. Come un cer-
tificato o v titolo antomobilistico o -
biliave dichiara chi e il proprietario legale
i v’ anto o di ma casa, i Nt attesta una
proprieta in forma digitale.

«La maggior parte degh Nft s1 basa sulla
rete blockehain (i Etherenm, ma non e
detto che 1 suoi competitor non diventino
un giorno mighori nell’attrarre progetti
bhasati su sinart contract (la traduzione e:
contratto intelligente, sono protocolli infor-
matici che facilitano, verificano o fammo
rispettare la negoziazione o Peseenzione
di un contratto, permettendo talvolta la
parziale o la totale esclusione di vima elau-
sola contrattuale). Questa ¢ la sfida dei
prossimi anni tra le eriptovalute. La tec-
nologia blockehain supporta token vepli-
cahili, tra cun Ethereun, ma non si liita
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a questi. Fleeo perché eriptovalute come
Cardano, Solana. Phantom, Terra e altre
ancora (stamo ancora all'inizio di una rivo-
luzione) hanno visto i anmento vertigi-
noso di smart contract», spiega Siano.

I mereati Nft hanno gia attivato Pattenzio-
ne i collezionisti, mvestitor, celebrita e
persino ehef, e con Manmento della popo-
lavita delle eviptovalute, gl artisti hanno
stiuttato le opportunita di vendere il loro
lavoro. I2 alewn investitort spendono milio-
ni suun Nft, che e diventato anehe un mez-
zo per ina connessione pit personale tra
acquirente ¢ venditore, Inoltre, i ereator
di contenuti possono vendere il loro lavo-
ro ovungue e 1 collezionisti possono acee-
dere al mercati globali praticamente da
qualsiasi luogo. Nel lungo periodo potra
essere cosl inmolt alti settord. Tuttavia, &
necessario anche prestare attenzione, poi-
ché la tokenizzazione non sara facile da
attuare. Ci sono ostacoli sigimficativi che
devono essere affrontati dagli investitor ¢
dagli emittenti e il primo vignarda il siste-
a normativo-huroeratico. Senza standard
di settore conmmi o uadri normativi omo-
genel, Nadozione della tokenizzazione

40 Patrirmoni

diventa problematica. Un’altra (uestione
e quella velativa alla scalabilita: i tempi di
approvazione e la erittografia nei vari hloe-
el della eatena richiedono una notevole
quantita i tempo e questa potrebbe ere-
are dei colli di hottigha. Anehie la eyherse-
curity e un tema da affrontare, in quanto
diverst fattort, inelusa la comlnnazione
un amibiente centralizzato e decentiralizza-
to, rendono difficile I'impostazione di ade-
guate nuisure (i sicurezza informatica. Infi-
ne, M'ultima problematica & quella dell’a-
dozione: essendo ancora nella sua fase
embrionale, la tokenizzazione dovrebhe
richiedere del tempo per prendere piede,
m (uanto vanmo attrath nmnerosy mvesi-
tort retail e mvestimenti significativi nella
nuova teenologia,

Il rapporto tra banche centrali

e valute digitali e i progetti Chdc
(Central Bank Digital Currency)
Le hanche centrali i tutto il mondo stan-
110 r-s]»lnrzunln le ]m:-‘.sil silita, le n|)|ml'l'lll|i~
ta e 1 vischi di realizzare una nuova forma
di denaro digitale. impatto che le Chde
potrebbero avere sul sisteina econonico e
finanziario ¢ uno dei temi pi vilevanti.
Secondo la Banea dei regolamentt inter-
nazionali (Bis), oltre il 0% delle banehe
centrali e interessato alla possibilita di
emettere nna moneta virtuale, S1 presume
che sul lnmgo termine queste potrehbero
beneficiare della riduzione dei costi e del-
la semplificazione delle operazioni di gestio-
ne del contaute (stampa, stock, distribu-

Oltre il 70% delle banche centrali
¢ interessato alla possibilita di emettere
una nuova moncta virtuale

zione) e imoltre, Mimpossibilita di falsifica-
re 1 token Chde, vichmrebbe il fasso di con-
traftazione per banconote e monete.

Siano spiegai possibili sviluppi di un euro
digitale: «Dobhiamo senpre vicordarei che
la forza delle eriptovalute e hasata su tee
pilastri: decentralizzazione, maggior velo-
cita di eireolazione, minori costi di transa-
zione. La decentralizzazione ¢ fondamen-
tale perché impedisce la diserezionalita
dellmmmnuossione di moneta nel mereato ¢
(quunchi Ja sua svalutazione. Per (questa ragio-
ne ritengo che certamente euro digitale
e un passo avanti, ma poiche centralizzato
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non convineera il mereato. Inoltre, 1l suo
obiettivo non sara quello di competere con
i servizi di pagamento digitali offerti dal
settore privato, dato ehe gh intermediar
svolgeranno i molo fondamentale nella
sua distribuzione, offrendo servizi di paga-
metito utilizzabili ovimque nell’avea dell’en-
ro. Il problema prineipale & che euro «igi-
tale non sarebbe utilizzabile per smart con-
tract, poiché gl stati membi sono meapa-
et a produrli e gli mtermediar con simart
contract sono pin efficientis. In effetti un
euro infornato digitale consentivebhe alle
banche, incluse quelle piti piccole, e alle
fintech di competere meglio con le grandi
societa teenologiche clhie stanmo espanden-
do laloro attivita nel campo dei pagamen-
t e det servizi finanziari. [sso ratforzereh-
be la competitivita e Pefficienza dei paga-
menti in Eiropa, rendendoli meno costo-
st e maggiormente in linea con le esigenze
degh utenti.

L'ecosistema legato

a una criptovaluta

Mentre il Biteoin ¢ utilizzato come viserva
ch valore in concorrenza con 'oro, I'the-
reun rappresenta la maggiore nmovazio-
ne nel settore delle criptovalute e della
blockehain per gl siart contract sotto-
stanti. LEtheremm e qundi Pecosistema
pitt importante di siart contract in (ue-
sto momento, anchie se non vuol dive che
necessariamente lo sara i futuro. «l o
start contracts, fa presente Siano, «& un
codice di un contratto costruito in modo

LA TOP TEN DELLE CRIPTO TRA IL RETAIL

| trend nei cripto-portafogli

Il Retail Investor Beat (Rib), son-
daggio trimestrale promosso da
eToro tra investitori individuali non
necessariamente utenti della piat-
taforma, evidenzia nel primo tri-
mestre un aumento dei detentori
di criptovalute. Alla base della deci-
sione di investire, stando alle ulti-
me rilevazioni del Rib, la convin-
zione che sia un asset trasforma-
tivo (28%), cosi come uno stru-
mento speculativo (27 %), mentre
il pitt grande deterrente all‘inve-
stimento & la mancanza di com-
prensione (38%), seguito dalla
volatilita (25%).

Guardando, nello specifico, alle
singole criptovalute, nei portafogli
degli utenti eToro si evidenzia un
aumento della popolarita di token
con casi d'uso specifici. Questo
trend € iniziato nel quarto trime-
stre dello scorso anno e si & con-
solidato nei primi mesi di qguest'an-
no. Sebbene la leadership venga
mantenuta da Bitcoin, Ethereum
e Cardano, avanzano i token lega-
ti alla Defi. In Italia, i dati del primo
trimestre 2022 evidenziano che la
maggiore crescita di popolarita &
stata registrata tra cripto asset lan-
ciati nella piattaforma da meno di
un anno. Ad annoverare i piti mar-
cati aumenti di posizioni aperte tri-

da verificare m antomatico Pavvers

mestre su trimestre sono state
The Sandbox (+208%) e Axie Infi-
nity (+43%), con Decentraland
che con un +9% consolida anche
la sua ottava posizione nella top10
dei token pill presenti nei porta-
fogli degli utenti italiani di eToro.
Ha guadagnato presto |'attenzio-
ne degli user italiani anche Ape-
Coin. Lanciato e aggiunto solo
recentemente sulla piattaforma
eToro, il token ha scalato la clas-
sifica in un periodo di tempo mol-
to breve, fino a raggiungere la 22°
posizione tra le criptovalute piu
presenti nei portafogli. Bitcoin ed
Ethereum, pur confermando la
loro leadership tra le criptovalute
piti detenute, insieme a Cardano,
non hanno perso popolarita, con
un aumento del 14% ciascuna del-
le posizioni aperte.

Gabriel Debach, market analyst di
eToro, ha commentato: «La cre-
scita dell'interesse e delle novita
sul mondo metaverso e Nft si
rispecchia perfettamente all'inter-
no di eToro. Osservando i dati sul-
la crescita delle esposizioni su crip-
tovalute dei clienti italiani, notia-
mo come, nel primo trimestre
2022, The Sandbox e Axie Infinity
abbiano registrato i principali incre-
menti»,

siodi

deternnnate condizioni (controllo di dati
di base del contratto), cosi da auto-esegui-
re aziom che prima avrebbero richiesto
terpo, timbri e Fintervento di avvoeati e
notai. In altre parole, 1o smart contract &
basato su un codice che legge sia le elau-
sole chie sono state conecordate, sia le con-
dizioni operative nelle quali devono veri-
ficarsi. eseguendo poi antomaticamente le
istruzioni previste nel contratto e appli-
canddo tatto eio che e stato stabilitos. Poi-
chié elimmano gh intermedian Jdi parti ter-
ze, oftrono notevoli vantagei i termini i
efficienza dei costi. Inoltre, un flusso di
dati senza mterrzioni, consente una may-
giove trasparenza; quindi, la tokemzzazio-
ne dei beni e il loro scambio efficiente e
autoregolamentato degli smart contract

Patrimoni 4]

Cryptoasset Ranking | Ranking | Variazione
Bitcoin 1 1 -
Cardano 2 2 -
Ether 3 4 | A Salito di una posizione
Dogecoin 4 Nuovo | Nuovo
Shiba 157 Nuovo | Nuovo
XRP 6 3 ¥ Sceso di tre posizioni
TRON 7 6 V'Sceso di una posizione
Decentraland 8 Nuovo | Nuovo

é Solana 9 Nuovo | Nuovo

g Stellar 10 5 ¥ Sceso di cinque posizioni
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| II

Blockchain, cresce I'interesse anche al di |la del settore finanziario

La tecnologia blockchain € un passo
verso il futuro e i circa 28 miliardi di
dollari investiti in in startup legate al
mondo della blockchain nel 2021 ne
sono una conferna. Nel settore ban-
cario i risparmi potenziali legati alle
infrastrutture necessarie per curare e
controllare i pagamenti sono stimati
in circa il 30% del totale.

«Mala blockchain & di grande interes-
se anche per settori non finanziari»,
spiega Mario Unali, portfolio manager
di Kairos Partners Sgr, che aggiunge:
«Si stima, per esempio; che nel 2025
le necessita amministrative del setto-
re sanitario verranno soddisfatte per
il 55% attraverso questa tecnologia,
che rende molto pit sicuro lo scam-
bio di dati sensibili sulla salute dei
pazienti».

Sono soprattutto i governi, il settore
pubblico, ma anche la ricerca scienti-

fica, la salute, I'economia creativa e i
servizi finanziari, che potranno bene-
ficiare dell'approccio degli aspetti fon-
damentali della tecnologia blockchain
quali la collaborazione, I'integrita, I'ef-
ficienza, |‘eliminazione degli interme-
diari superflui. «E poi la sicurezza, la
responsabilizzazione dei singoli, la
rimozione di potenziali episodi di cor-
ruzione. Gia nel 2017 Diana Biggs, in
un suo Ted Talk, ho affrontato il tema
della blockchain come strumento di
trasparenza per i governi, al fine di
consentire la digitalizzazione del pro-
cesso di voto, e ottenere maggiore
efficienza, sicurezza e trasparenza in
sede di scrutinio», sottolinea il mana-
ger di Kairos.

Nell'ottica di facilitare |'adozione della
tecnologia blockhain, il risparmiatore
puo svolgere un ruolo attivo. «Si trat-
ta spesso di gruppi costituiti da sin-

gole persone», sottolinea Unali, «che
hanno deciso di unirsi nell'affrontare
alcuni argomenti e nel costruire solu-
zioni specifiche a problemi pratici attra-
verso |'use di guesta tecnologian
Come spiega il portfolio manager di
Kairos Partners Sgr, «le applicazioni
che oggi vengono adottate dalle ban-
che e altre organizzazioni sono spes-
so nate inizialmente da incontri infor-
mali, discussioni su blog, embrioni di
gruppi autonomi e decentralizzati. Il
lavoro dei singoli e la volonta di cono-
scere e collaborare a queste innova-
zioni sono davvero fondamentali in
un'era di trasformazione tecnologica
come quella che stiamo vivendo e il
modo in cui le nostre vite cambieran-
no nei prossimi anni dipende proprio
dalla capacita di ciascuno di noi di esse-
re coinvolto in questi cambiamentis,
conclude Unali.

erea opportunita e nuova produttivita nel
sisterna, Ovviamente, (questo stramento ha
hisogno di i supy ml‘h-);lt*gilh-‘ per la sua
stesura, ma non e ha pin hisogno sucees-
sivamente per la sua verifica ¢ per la sua

attivazioner. Quindi, aggiunge il manager

di 15 haves, «c’¢ un vantaggio in termini
di temipo e denaro per questi contratti, che
non a caso stanno avendo molto suecesso
nel terziavio. Potenzialmente, il mercato
degli smart contract potrebhbe inelndere
futh 1 settort econonuer sul servizi e pro-
dotti online, anche se al momento sono le
applicaziom finanziarie a dominarve I'eco-
sistema Iltheremm.

U sistema che puo essere cavaleato anche
dal pumto di vista finanziario come fa pre-
sente Siano: «imnico mdice i Ep esisten-
te in (uesto settore & il Crypto Basket 1o
ity i 21Sharves (Heker: Hodlx) ehe mira a
veplicare il visultato di v investimento su
un indice composto dalle o pin grandi
criptovalute secondo la loro capitalizzazio-

ne i mercato ed e appunto progettato per
G

dare agli mvestitort la via pin facile e sieu-
ra per investive nei dieei pin grandi pro-
tocolli blockehain con ereseita aggressiva
e dirompente. Di conseguenza, im questo
indice sono melust i prineipali 10 ecosiste-
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mi di criptovalute in concorrenza tra di
lovo per diventare riserva di valore o rife-
ritnento per gli smart contracts.

Le similitudini e le differenze
rispetto all’oro

Per capire ¢ hene osservare U'indice Byte-
Tree Bold, che veplica la performance i
un portatoglio che contiene Biteomn e oro,
ed e Progettato per essere un mo lo con-
servativo di fondere queste due risorse,
dato che, in generale, le attivita volatili sono

I oro ha una volatilita sostanzialmente
inferiore rispetto al Bitcoin ma entrambi
supportano nella gestione del rischio

considerate pini rischiose delle attivita sta-
bili. Poichié Poro ha una volatilita sostan-
zialmente inferiove rispetto al Bitcoin, ne
risulta che Iesposizione all’'oro & costan-
temente maggiore di quella al Biteoin,
anche se col tetpo viene ribilaneciata. «LLa
volatilita, quindi, e la maggiore differenza
tra Bitcoin e oros, sottolinea Siano. Men-
tre le similrtudinm sono primeipahnente tre:
® Proteggono dall'intlazione. Loro si e
dimostrato una riserva di valore nel corso
degli anmi e 1l Bitcoin & il suo equivalente
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digitale. Entrambi sono heni materiali che
proteggono gli mvestitort dall'mflazione,
anchie se il primo tende a espandersi quan-
o leconomia e in contrazione, mentve il
secondo ha otternito visultati mighori quan-
do 'economia ¢ in erescita.

® Supportano nella gestione del rischio,
permettendo di darve una ponderazione
maggiore all’asset elass meno volatile e/o
pittperformante in undetermimato momen-
to.

® Diversificano il portatoglio. Oro e Bit-
comn forniscono diversificazione a un por-
tafogho bilaneiato.

Cripto e web 3.0, legami

e interazioni

Le ditferenze fra il weho e il weh3 sono
tante. ma il coneetto alla base & uno solo:
la decentralizzazione. Attenzione pero a
non confondere weh3 con web 3.0, per-
ché il web3 e un msieme chie melude anche
il webh 3.0 ehe st relaziona con moduli di
Etheremn. Le apphicazion webh3 vervan-
no eseguite su blockehain, network decen-

Lindice (italiano) che fissa un prezzo
univoco per Bitcoin

Si chiamera Cryptofixing il servizio per determinare il prezzo di rife-
rimento univoco giornaliero per Bitcoin e, in prospettiva, per ognuna
delle principali criptovalute. Si tratta di un progetto tutto italiano e a
lanciarlo & stato Cryptovalues, il consorzio nato per fare da ponte tra
i cripto asset e le istituzioni.

Il sistema si basera sulla metodologia del fixing, che consiste il cal-
colo della media dei valori rilevati nei principali mercati dove |'asset
& scambiato. La stessa utilizzata da oltre un secolo per stabilire il
prezzo dell'oro.

L'introduzione di Cryptofixing risponde a numerose esigenze, in pri-
mis per tutti coloro che hanno necessita di determinare il net asset
value (Nav): decisivo per valutare il rendimento complessivo del sot-
tostante. Inoltre, rappresenta un importante strumento dal punto di
vista fiscale per la compilazione della dichiarazione dei redditi e del
calcolo delle eventuali plusvalenze.

«Attraverso Cryptofixing offriamo un valore di riferimento che pud
essere confrontato da diversi operatori del settore cripto, ma anche
da attori della finanza tradizionale», dice Federica Rocco, ceo di Cryp-
tovalues. «Determinando una quotazione quotidiana univoca, defini-
ta con una metodologia rigorosa e bilanciata che ne verifica |'anda-
mento su exchange autorevoli, Cryptofixing offre uno strumento
innovativo a disposizione di quanti operano, o vorrebbero operare
con le criptovalute, ma sentono la necessita di avere un parametro
di riferimento ottenuto mediando le oscillazioni e le differenze di quo-
tazioni tra i vari exchange».

Bitpanda, Bitstamp, Cex.io, Coinbase, Kraken e The Rock Trading
saranno gli exchange utilizzati per il calcolo del prezzo.

tralizzati con svariati server (detti nodi)

peer-to-peer. La (uestione immportante e
che il weh3 e sempre legato solo alle erip-
tovalute e non alle valute tradizionali. Que-
ste giocano un ruolo fondamentale all’in-
terno di questi protocolli, in quanto garan-
tiscono tn incentivo economico per chinn-
(que voglia partecipare nel ereare, gover-
nare, contribuire o mighorare uno di que-
st progetti. Protocolli che, di norma, offio-
no una svariata scelta di servizi e che, fino
aora, erano garantiti solo dai grandi elond
provider: computing, storage, handa_ iden-
tita, hosting ete. Siano sottolinea come «l
~anibiamento radicale sta nel fatto ehe nel
web3 la remumerazione per i servizi non
va pitt a um singolo ente centralizzato, ma
viene distribuita divettamente a mitt 1 vali-
datort del network sotto forna di gas-fees.
Inoltre, all'mterno di applicazioni web3 &
possibile mitegrare il erypto wallet, com-
patibile al network con il quale vogliamo
miteragive e tramite il (uale possiamo invia-
re e ricevere pagamenti, senza bisogno
dell’approvazione di una hanea o di una
compagnia esterna. La hanea come inter-
mediario finanziario sara resa obsoleta da
(uesta nuova tecnologia e finalmente si
andra verso nna vera e propria token eco-
HONY»., @

Patrimaoni 43

Ritaglio stampa ad wuso esclusivo del destinatario, non riproducibile.




