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La rivoluzione delle criptovalute
e le opportunita della blockchain

«Ci sono molti modi per fare
soldi: puoi guadagnarli,
rubarli, falsificarli o, se sei
Satoshi Nakamoto, puoi
semplicemente inventarli».
Joshua Davis

The New Yorker 2011

DIMARCO M1ZZAU*

1 2030 la maggior parte dei
consumatori saranno Mille-

nials e Generazione Z, i primi
i pit benestanti, i secondi i pit nu-
merosi. Queste due tipologie di cu-
stomer sono persone che oggi van-
noinbancain media una voltal’an-
no e per lo pit frequentano una ban-
ca digitale.Internet non & stato co-
struito in un giorno solo. E lo stesso
vale per la blockchain. Tutte le in-
venzioni rivoluzionarie sono frutto
diun percorso che inizia con un mo-
mento dirompente e prosegue con
una lunga e costante evoluzio-
ne.Nel caso di Internet, nel 1969 il
Dipartimento della Difesa degli
Stati Uniti decise di creare un siste-
ma di comunicazione che fosse in
grado di scambiare informazioni
tra computer sparsi in tutti gli Stati
Uniti e che riuscisse a resistere an-
che nell’eventualita di una guerra
mondiale. Vent'anni dopo il fisico
inglese Tim Berners-Lee perfezio-
no quell'idea originaria e invento il
world wide web, il protocollo di In-
ternet per come lo conosciamo og-

i,

%g gi lablockchain puo essere defi-
nitala «nuova Internet» o I’ «In-
ternet del valore»: una tecnolo-
giadi frontierain continua era-
pidissima evoluzione che si
presta favorevolmente all’uti-
lizzo nel settore bancario. Se-
condo un recente report Assin-
form, la blockchain «ha in sé il
potenziale per plasmare il mon-
do che ci circonda». Possiamo
immaginare un futuro prossi-
mo in cui il sistema delle valu-
te e dei pagamenti verra del tut-
to rivoluzionato, cosi come lo
saranno i processi aziendali le-
gati alla supply chain o alla lo-
gistica, e da ultimi (e non per
importanza) anche i rapporti
tra cittadini e pubbliche ammi-
nistrazioni. Nonostante queste
enormi potenzialitd, solo in parte
esplorate, ancora oggi la block-
chain ¢ una risorsa poco utilizzata
nel mondo delle istituzioni e all’in-
terno delle imprese. Per compren-
dere appieno le possibili applicazio-
ni, & necessario partire dall’analisi
e dalla comprensione dello stru-

mento.

Lablockchain rappresenta un insie-
me di informazioni (database) de-
centralizzato e criptato attraverso
precise regole di sicurezza. Una
sorta di libro mastro digitale, un re-
gistro che puo essere modificato da
chiunque faccia parte dellarete ma
solo con il consenso di tutti i parte-
cipanti. La sicurezza dell’intero si-
stema risiede quindi nella catena di
controllo generata dalla comunita
di utenti del sistema stesso. Ogni
anello della catena (ognuno dei
blocchi che rappresentano le transa-
zioni registrate) & collegato agli al-
tri e segnato con una marca tempo-
rale, mentre per essere aggiunti al-
la catena i nuovi blocchi devono es-
sere controllati e crittografati.L’in-
sieme di queste caratteristiche ren-
dono il sistema blockchain sicuro e
flessibile, adatto quindi a essere uti-
lizzato in innumerevoli ambiti, pri-
mo fra tutti il settore finanziario.
Non stupisce quindi che 1’intelli-
genzaartificiale e lablockchain sia-
no tra le due tecnologie su cui si
stanno focalizzando gli sforziel’in-
teresse dellaricercaalivello globa-
le.Essendo altresi le informazioni
immagazzinate nella blockchain re-
gistrazioni di transazioni di varia
natura quali firme digitali, certifica-
zioni di autenticita, atti di compra-
vendite e cosi via, pil blockchain
potrebbe significare meno burocra-
zia. Considerando che 1’Italia & il
secondo Paese pili costoso al mon-
do per fare impresa, disporre di mo-
dalita per ridurre i costi di avvia-
mento potrebbe essere di grande
aiuto.

C’¢ un ulteriore elemento partico-
larmente interessante, e capace di
portare anch’esso una profonda ri-
voluzione nel nostro futuro. Dato
che la blockchain & anche una rete
di computer, questa, trasportata
nell’ambito delle valute digitali,
puo distribuire al suo interno un
«blocco di monete» che deve esse-
re «estratto» dagli utenti aggiun-
gendo potenza di calcolo al sistema
nella sua interezza. Ogni elemento
della catena contiene quindi una
certa quantitd di una valuta digita-
le, chiamata bitcoin, I’entita del
quale & un valore programmato che
diminuisce nel tempo fino ad arri-
vare a zero. Un bene dunque total-
mente digitale, una risorsa decen-
tralizzata sempre piu difficile da
trovare ¢ meno abbondante man
mano che la sua generazione proce-
de, proprio come 1’oro.

Per i suoi sostenitori il bitcoin rap-

presenta il futuro, la trasformazio-
ne economica incentrata su quattro
concetti chiari e fondati sul digita-
le: decentralizzazione, trasparen-
za, sicurezza e immutabilitd. Male
criptovalute (Investopedia ne elen-
ca 4.000 a gennaio 2021) ufficial-
mente non dipendono da nessun go-
verno e nessuno pud regolamentar-
le in nome di un'autorita superiore.
Si presentano come una verae pro-
pria «rivoluzione dal basso» del si-
stema monetario e rischiano di ali-
mentare (o aver gia alimentato)
una guerra per il controllo della
creazione monetaria. Il premio No-
bel per I’Economia Joseph Stiglitz
le ha definite uno strumento di suc-
cesso «solo grazie al loro potenzia-
le di aggirare le regole senza la pre-
senza diun regolatore».

Oggiil loro mercato ¢ in rapida cre-
scita, vale quasi 3.000 miliardi di
dollari, ancora immaturo ed estre-
mamente concentrato su alcune (le
prime 10 cripto fanno 1’80% della
capitalizzazione di mercato, con
bitcoin ed etherum che dominano
la scena) e ha gid messo in allerta
quello delle banche che, dopo la
pandemia, si preparano a entrare in
una dimensione nuova, con meno
contante e meno sportelli.
Sull’onda delle valute digitali, sta
aumentando anche il numero di so-
cietd fintech. Le iniziative di in-
stant payment, di buy-now-pay-la-
ter (Bnpl), i mobile wallet, i trasferi-
menti di denaro peer to peer, tutte
le disintermediazioni delle transa-
zioni, chatbot, robo-advisor, ecc.
sono tutti esempi concreti. L’ emer-
genza Covid-19 ha «costretto» i
consumatori a fare un sempre mag-
giore ricorso alle soluzioni digitali
e cosi anche il fintech italiano ha
raccolto ben 180 dei 569 milioni di
euro che i fondi di venture capital
hanno investito in start up. Che sia-
mo di fronte a una rivoluzione gia
in corso ¢ assicurato, e lo testimo-
nia anche 1’interesse che le istitu-
zioni finanziarie nazionali e sovra-
nazionali (come la Banca d’Italia,
le altre banche centrali e la Bce) ab-
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biano iniziato a interessarsi con for-
za al tema.E indiscutibile che le va-
lute digitali in generale offrano al-
cuni benefici sostanziali: snelli-
mento dei processi grazie alla di-
gitalizzazione dei pagamenti, ri-
duzione dei costi di gestione e
dell’impronta ecologica collega-
ta, migliore tracciabilita favoren-
do trasparenza e policy antirici-
claggio, oltre a una maggiore in-
clusione finanziaria.
L’euro digitale potrebbe rappre-
sentare il terzo cambiamento epo-
cale nella storia dei pagamenti
degli ultimi 200 anni dopo il tran-
sito dalla moneta metallica alla
cartacea e dalle banconote ai pa-
gamenti elettronici.Sul piano ma-
cro-politico, le valute digitali del-
le banche centrali (Cbdc) potreb-
bero aiutare a «trasmettere» le
politiche monetarie in modo mol-
to pit diretto e offrire una visibili-
ta maggiore di quella attuale, con-
ta maggiore di quella attuale, con-
sentendo un controllo capillare e
reattivo degli aggregati monetari.
Le banche centrali potrebbero inter-
venire in emergenza per sostenere
la liquidita molto pili rapidamente
di quanto possano fare oggi e avreb-
bero cosi un'arma in pill per preve-
nire eventuali reazioni a catena nel-
le crisi future.
Resta certamente aperto il tema, as-
solutamente non secondario, della
protezione dei dati personali corre-
lato all'elaborazione delle enormi
quantita di informazioni legate alla
blockchain. Ma ha ormai preso il
via una rivoluzione che portera a
muoverci sempre pill nella direzio-
ne di un mondo in cui le transazioni
economiche avvengono in formato
digitale, con valuta «virtuale» e at-
traverso operazioni garantite e regi-
strate da catene di dati. Dovraesse-
re priorita delle Istituzioni e delle
autorita di controllo garantire la si-
curezza, con risposte sicure, effica-
ci e rapide almeno quanto I’evolu-
zione 1n atto che ha gia reso il dena-
roun bit. (riproduzione riservata)
*direttore generale Inarcassa
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