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Sommario

La blockchain & una tecnologia innovativa che sta gradualmente trasformando il settore
finanziario, in particolar modo nei Paesi emergenti in cui sono necessari rimedi volti a
combattere problemi come linflazione e la mancanza di infrastrutture bancarie
adeguate. Il presente elaborato prende come punto di partenza Bitcoin, una criptovaluta
digitale basata su un registro decentralizzato che rende le transazioni sicure e
trasparenti. Non a caso, Bitcoin viene spesso utilizzato come riserva di valore in contesti
caratterizzati da un forte aumento dei prezzi (inflazione), con una conseguente
mancanza di fiducia nelle istituzioni. Si passera poi all’analisi di Ethereum, ecosistema
che ha introdotto il concetto di "smart contract" automatizzati che aprono la strada a
numerose applicazioniin ambito finanziario, amministrativo e logistico. |l focus verra poi
posto sul settore della finanza decentralizzata (o DeFi), un insieme di protocolli
progettati per fornire servizi di prestito, assicurazioni e investimenti senza la necessita
di intermediari. Ognuna di queste soluzioni ha il potenziale di far risparmiare ingenti
somme di denaro per le operazioni quotidiane, come nel caso dei trasferimenti
internazionali tra famiglie. Tuttavia, verranno prese in analisi anche le preoccupazioni
generali sulla diffusione di questi strumenti, spesso collegate all'imprevedibilita dei
costi, agli ostacoli tecnologici riguardanti la scalabilita, alla mancanza di infrastrutture
adeguate e all'incertezza normativa. Nelle conclusioni si evidenzia anche I'importanza
degli investimenti nella formazione e nella promozione di nuove collaborazioni tra
istituzioni pubbliche e private, le uniche realta che possono aiutare a diffondere
gradualmente nuove soluzioni finanziarie per i cittadini. Soltanto in questo modo la
blockchain potra esprimere appieno il suo potenziale di trasformazione a livello socio-

economico, cruciale per le generazioni future.
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Capitolo 1

Introduzione

L'epoca moderna & caratterizzata da profondi cambiamenti tecnologici, con le
innovazioni digitali che stanno rapidamente trasformando i modelli economici, sociali e
culturali su scala globale. Anche il settore finanziario, tradizionalmente ancorato a
procedure consolidate, sta subendo l'influenza di questi sviluppi. Tra le novita piu
importanti degli ultimi anni emerge la tecnologia blockchain, concepita inizialmente per
sostenere Bitcoin (Nakamoto, 2008). Grazie a proprieta quali sicurezza, trasparenza,
immutabilita e decentralizzazione, la blockchain ha aperto la strada a nuovi orizzonti,
come la finanza decentralizzata (DeFi) e gli smart contract, potenzialmente in grado di
rivoluzionare le modalita di accesso, utilizzo e distribuzione dei servizi finanziari. Queste
soluzioni trovano un contesto particolarmente promettente nei Paesi emergenti, dove
I’'economia € in crescita ma permane una certa vulnerabilita strutturale. In tali situazioni,
I'accesso limitato al credito, I'elevata inflazione, 'assenza di infrastrutture finanziarie
adeguate e la scarsa fiducia nelle istituzioni tradizionali spingono alla ricerca di strumenti
piu inclusivi e stabili. La blockchain, con le sue applicazioni come Bitcoin, Ethereum, gli
smart contract e la DeFi, si propone come un’opzione innovativa e potenzialmente di
grande impatto, offrendo servizi affidabili e facilmente accessibili, riducendo al

contempo l'intermediazione e i relativi costi.

1.1 Background

La blockchain & un registro digitale decentralizzato e distribuito in grado di conservare
transazioni e dati in modo verificabile e immutabile, una vera e propria rivoluzione che
cambia radicalmente il modo in cui le transazioni vengono registrate e verificate (Swan,
2015). La prima concretizzazione dell’utilizzo della blockchain & legata a Bitcoin,
introdotto nel 2009 come mezzo di pagamento alternativo alle valute convenzionali e,
contemporaneamente, come reazione alla crisi finanziaria del 2008, che aveva minato
la fiducia nel sistema bancario. Bitcoin ha dimostrato che gli utenti possono realizzare

transazioni di valore in modalita Peer-to-Peer, senza necessita di un'autorita centrale,



basandosi unicamente su algoritmi e su un sistema di consenso decentralizzato,
aumentando la fiducia degli utenti nei sistemi finanziari alternativi (Nakamoto, 2008). 1|
successivo stadio di sviluppo & stato segnato dall'emergere di Ethereum, una
piattaforma che ha introdotto il concetto di smart contract, ovvero contratti
"intelligenti" e automatizzati che si manifestano al verificarsi di specifiche condizioni,
senza la necessita di ricorrere a terze parti (Buterin, 2013). Grazie a Ethereum e ai suoi
contratti intelligenti, si possono creare numerose applicazioni decentralizzate (dApp),
che vanno da servizi finanziari all'avanguardia (prestiti o assicurazioni) alla gestione dei
diritti di proprieta intellettuale, fino alla realizzazione di catene di approvvigionamento
trasparenti, trasformando radicalmente i sistemi esistenti con maggiore efficienza e
trasparenza. Nei Paesi in via di sviluppo, spesso caratterizzati da sistemi bancari poco
accessibili, inflazione elevata e infrastrutture digitali in fase di evoluzione, la blockchain
puo fungere da strumento per ampliare l'accesso ai servizi finanziari, preservare i
risparmi dalla svalutazione e garantire servizi sicuri anche in situazioni in cui le istituzioni
tradizionali non sono adeguate. In aggiunta, riducendo significativamente le spese di
intermediazione, le istituzioni facilitano l'accesso al credito per piccole imprese,
agricoltori e comunita rurali, permettendo loro di collegarsi al mercato globale senza

dover fare affidamento su intermediari poco trasparenti.

1.2 Obiettivi della ricerca

L’obiettivo principale dell’elaborato e quello di esplorare in che misura la blockchain,
insieme a Bitcoin, Ethereum, smart contract e DeFi, possa avere un impatto favorevole
sui Paesi in via di sviluppo, evidenziando benefici come l'inclusione finanziaria e la
trasparenza, e mostrando alcune problematiche come i problemi di scalabilita e le
controversie normative (Schar, 2021). In sintesi, I'analisi intende valutare se e in che
modo tali tecnologie possano favorire la stabilita economica, lincremento
dell’inclusione finanziaria, una maggiore efficienza dei mercati e la realizzazione di un
ecosistema economico piu giusto e trasparente. In particolare, questo lavoro si focalizza
su:

Applicazioni pratiche di Bitcoin ed Ethereum: valutare i casi in cui le criptovalute



forniscono valide alternative ai tradizionali sistemi di pagamento e di riserva di valore,
riducendo i costi delle rimesse internazionali e proteggendo dall’inflazione.

Ruolo degli smart contract: comprendere come gli smart contract possano risolvere
problematiche finanziarie e legali, semplificando transazioni complesse, limitando il
rischio di frode, riducendo gli intermediari e rafforzando la fiducia nei sistemi,
specialmente in contesti con istituzioni poco affidabili.

Impatto della DeFi: esplorare il potenziale della DeFi nell’lampliare I'accesso ai servizi
finanziari, indagando la possibilita di offrire a persone e imprese escluse dal circuito
tradizionale opportunita di prestito, investimento, assicurazione e scambio di asset, con
conseguenze positive su poverta e crescita economica locale (IMF, 2021). Un altro
obiettivo € quello di approfondire le sfide ancora esistenti, come il costo elevato delle
transazioni, la scalabilita tecnologica, il consumo energetico e le questioni normative. Lo
studio mira a scoprire le condizioni e le politiche che potrebbero favorire un’adozione
sostenibile e responsabile di queste soluzioni nei Paesi in via di sviluppo, evitando la
creazione di nuove dipendenze tecnologiche o ulteriori disparita (World Bank, 2021;

Buterin, 2013).

1.3 Struttura del lavoro

Per affrontare in modo organizzato i temi sopraindicati e raggiungere gli obiettivi
prefissati, 'elaborato e suddiviso in tre capitoli principali, seguiti dalle conclusioni:

° Capitolo 1: viene presentata la tecnologia blockchain, ponendo I'accento su
Bitcoin, le sue origini e le prime applicazioni. Si analizzeranno i meccanismi operativi, la
logica del consenso distribuito e i vantaggi in termini di trasparenza e sicurezza,
evidenziando anche le difficolta che ne limitano la diffusione. In aggiunta, verranno
analizzati i primi casi d’uso della blockchain nelle nazioni in via di sviluppo, evidenziando
il suo potenziale innovativo;

° Capitolo 2: Si prosegue poi a Ethereum e agli smart contract, illustrando come
guesti elementi abbiano esteso ulteriormente le possibilita offerte dalla blockchain.
Verranno presentate le diverse tipologie di contratti intelligenti e le loro applicazioni,

dalla tokenizzazione di asset reali alla gestione dell’identita, fino alle soluzioni che



rendono piu trasparenti le filiere produttive. Verranno inoltre discusse le strategie
adottate per risolvere le questioni di scalabilita e il loro impatto nei paesi emergenti;

. Capitolo 3: Ci si concentrera sulla DeFi, uno degli sviluppi piu interessanti e
innovativi dell’ecosistema blockchain. Verranno analizzate le piattaforme di prestito, gli
exchange decentralizzati, le stablecoin e le assicurazioni, valutando se e come tali
strumenti possano favorire una maggiore inclusione finanziaria. Nella stessa sezione
saranno trattate anche le implicazioni normative, le questioni etiche e I'importanza di
un quadro regolamentare adeguato per garantire un utilizzo responsabile e sostenibile

di queste tecnologie.



Capitolo 2

Bitcoin e la Blockchain nei Paesi Emergenti

2.1 Origini e rivoluzione della blockchain

Ad oggi, la blockchain rappresenta una delle tecnologie piu innovative in circolazione,
capace di offrire nuovi approcci per la gestione dei dati e delle informazioni, rendendo
al contempo piu efficiente lo scambio di valore in rete. Prima della sua diffusione, per
trasferire denaro o asset digitali online era necessario l'intervento di terze parti come
banche, istituti finanziari ed enti che offrono servizi di pagamento. Oltre a richiedere
costi maggiori, questo approccio implica tempi di elaborazione pit lunghi, nonché un
rischio piu elevato di frodi e manipolazioni dei dati. Cid si nota particolarmente in
contesti socialmente o politicamente fragili, in cui la corruzione raggiunge livelli critici.
Dal 2009, l'introduzione della blockchain di Bitcoin ha rivoluzionato il mondo finanziario,
offrendo agli utenti una rete completamente decentralizzata in cui il registro delle
transazioni € condiviso da nodi dislocati in tutto il mondo (Nakamoto, 2008). Inoltre,
I'utilizzo di sistemi di crittografia e modelli di consenso innovativi garantisce sicurezza,
trasparenza e immutabilita dei dati, senza la necessita di affidarsi a un’autorita centrale

(Antonopoulos, 2014; Tapscott & Tapscott, 2016).

BLOCCO 1

2?2?-Giovanna-28

COD. Hash 1
da calcolare

BLOCCO 2

?727?7-Mario-45

m=

COD. Hash 2
da calcolare

BLOCCO 3

COD. Hash 3
da calcolare

BLOCCO 4

COD. Hash 4
da calcolare

Figura 2.1: Origini e rivoluzione della blockchain

Fonte: CriptoAiuto. (2024). Proof of Work (PoW) di Bitcoin esemplificata. Recuperato da

https://criptoaiuto.it/proof-of-work-pow-di-bitcoin-esemplificata/
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Nella figura 2.1, un diagramma che rappresenta una catena di blocchi collegati in
sequenza. Ogni blocco contiene I'hash crittografico del blocco precedente, un
timestamp e un insieme di transazioni. Una freccia tra i blocchi illustra la dipendenza di
ciascun blocco da quello precedente, evidenziando come qualsiasi modifica in un blocco

altererebbe I'hash, rendendo immediatamente evidente la manomissione.

2.1.1 Bitcoin come primo utilizzo della blockchain

Introdotto nel 2008 da Satoshi Nakamoto, Bitcoin & il primo asset digitale basato su
blockchain diffuso a livello globale (Nakamoto, 2008). Ad oggi, non sappiamo ancora se
Satoshi sia un solo individuo o un gruppo di individui, ma alla comunita piace pensare
che si tratti di un visionario il cui obiettivo & quello di rivoluzionare il mondo della
finanza. Dopo la pubblicazione del whitepaper Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash
System (Nakamoto, 2008), in cui viene spiegato come Bitcoin possa sostituire il denaro
tradizionale, la criptovaluta e stata lanciata su una rete decentralizzata in cui non vige
un'autorita centrale. Cio significa che gli utenti scambiano denaro tra loro in modalita
Peer-to-Peer, ovvero in modo diretto senza l'aiuto di nessun intermediario. L'idea, anche
se molto discussa all'inizio, rappresenta oggi una rivoluzione per contesti con
infrastrutture bancarie limitate o che devono affrontare costi di transazione elevati,
soprattutto per i pagamenti internazionali (Antonopoulos, 2014). Non a caso, la valuta
digitale si & diffusa rapidamente ispirando la nascita di centinaia di asset digitali come
Ethereum, Litecoin, Ripple e tutte le altre criptovalute oggi conosciute, ognuna con scopi

e funzionalita differenti (Casey & Vigna, 2018; Tapscott & Tapscott, 2016).

2.1.2 Visione di Satoshi Nakamoto

Nel suo Whitepaper, Nakamoto illustra un sistema monetario indipendente dalla fiducia
in un singolo ente centrale. L'idea di base e quella di permettere a chiunque di trasferire
valore in modo sicuro senza lasciare spazio a manovre da parte di Governi o istituzioni
in grado di manipolare l'offerta monetaria o bloccare le transazioni. Questo
orientamento, spesso collegato a una visione libertaria, si e rivelato particolarmente

attraente in contesti socio-economici e politici instabili, dove proteggere il proprio
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capitale dall’inflazione o da politiche monetarie controverse € una necessita stringente.
L'intuizione di Nakamoto ha influenzato sviluppatori e imprenditori, conducendo a

sperimentazioni in una vasta gamma di settori, non solo finanziari.

2.2 Funzionamento della blockchain

Da un punto di vista tecnico, la blockchain puo essere definita come una catena di
blocchi, con ogni blocco che contiene al suo interno un certo numero di transazioni
(Swan, 2015). La rete sottostante funge da registro digitale distribuito e condiviso, in cui
ciascun nodo conserva una copia aggiornata delle transazioni. Per garantire
I'immutabilita dei dati, ogni blocco € legato all’altro tramite sistemi di crittografia: in
sintesi, ogni nuovo blocco include I’hash (un codice univoco) del blocco precedente. Di
conseguenza, una modifica fraudolenta all’interno della rete renderebbe necessaria la
riscrittura dell’intera catena di blocchi, richiedendo una potenza di calcolo talmente
elevata da scoraggiare qualunque tentativo di manomissione (Tapscott & Tapscott,
2016). Inoltre, la natura decentralizzata della rete fa si che non esista un unico centro di
controllo, poiché la validazione delle transazioni avviene grazie a protocolli di consenso

condivisi (Swan, 2015)

2.2.1 Meccanismi di consenso: proof of work e sicurezza

Ogni transazione all’'interno della rete Bitcoin & soggetta al modello di consenso Proof
of Work, che prevede una competizione tra i cosiddetti “miner” (Nakamoto, 2008). In
termini semplici, i miner mettono a disposizione della rete la loro potenza
computazionale per risolvere problemi crittografici. Il miner che risolve per primo il
“puzzle” si aggiudica la validazione del blocco all’interno della catena, ricevendo una
ricompensa erogata in Bitcoin (Antonopoulos, 2014). Dato che i miner operano da tutto
il mondo, la rete risulta praticamente inattaccabile. Questo perché un eventuale
criminale dovrebbe non solo attaccare in piu punti, ma avere anche una potenza di
calcolo pari o superiore al 51% di quella presente in rete: un valore praticamente
irraggiungibile. Tuttavia, per quanto sicuro e innovativo, il meccanismo di consenso

Proof of Work e stato spesso criticato a causa del forte impatto ambientale dovuto
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all'ingente consumo di energia elettrica. Per tale motivo, alcune blockchain moderne
utilizzano protocolli pit avanzati come il Proof of Stake, che risulta meno dispendioso

dal punto di vista energetico (IMF, 2021).

Estimated Global Yearly Electricity Consumption by Industry & Equipment

. Electricity consumption in TWh (per year; estimated)
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Figura 2.2: Meccanismi di consenso: proof of work e sicurezza
Fonte: Money.it. (2023). Quanta energia consuma il mining di Bitcoin. Recuperato il da

https://www.money.it/quanta-energia-consuma-il-mining-di-bitcoin

Il grafico riportato nella figura 2.2 confronta il consumo annuo di elettricita del mining
di Bitcoin (circa 116 TWh) con quello di altri settori e attivita, mettendo in evidenza la

sua collocazione nel panorama globale dei consumi energetici.

2.2.2 Bitcoin come riserva di valore e sistema di pagamento

Sebbene I'idea originaria di Bitcoin fosse quella di un sistema di pagamento Peer-to-Peer
(Nakamoto, 2008), il suo valore di mercato & cresciuto cosi tanto che, ad oggi, si parla di
“oro digitale” da utilizzare per proteggersi dall’inflazione. In Paesi soggetti a tassi di
inflazione elevati o con valute particolarmente volatili, infatti, Bitcoin viene usato come
strumento finanziario per salvaguardare i propri risparmi (Antonopoulos, 2014). Inoltre,

I'utilizzo quotidiano della criptovaluta viene ostacolato dai costi di transazione variabili
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e talvolta elevati, a seconda della congestione della rete. A cio si aggiungono le
tempistiche, in quanto la convalidazione di un blocco di transazioni richiede circa 10
minuti, a differenza di un classico bonifico istantaneo che offre velocita superiori.
Tuttavia, per ovviare a queste limitazioni, le nuove tecnologie hanno dato vita a
blockchain di “secondo livello”, o Layer 2, come la Lightning Network (Lightning Network
Whitepaper, 2016). Quest’ultima consente di effettuare microtransazioni istantanee a
fronte di commissioni ridotte. Cido & possibile grazie a un meccanismo semplice ma
funzionale: la rete principale registra solo I'apertura e la chiusura dei canali di
pagamento, mentre la rete sottostante elabora la transazione, alleggerendo il carico

transazionale on-chain.

2.3 Applicazioni di Bitcoin nei paesi emergenti

Come anticipato, in molti Paesi emergenti Bitcoin ha assunto un ruolo che va ben oltre
la funzione di semplice asset speculativo o riserva di valore. In tali contesti, infatti, la
criptovaluta viene percepita come una potenziale risposta a problematiche concrete
legate all’inflazione, all’assenza di servizi bancari e alle restrizioni imposte dai Governi
sui movimenti di capitali (Nakamoto, 2008). La natura decentralizzata di Bitcoin, insieme
all'assenza di enti centralizzati che ne regolano I'emissione e la circolazione, offre una
vera e propria soluzione ai limiti dei sistemi monetari tradizionali, soprattutto in contesti
in cui le istituzioni finanziarie sono deboli o poco accessibili (Antonopoulos, 2014). Un
aspetto molto rilevante riguarda l'accesso ai servizi finanziari, che in molti Paesi
emergenti rimane appannaggio di una minoranza. Le lunghe distanze dalle sedi
bancarie, i costi di gestione elevati dei conti correnti, unite alle condizioni economiche
precarie, obbligano i cittadini a rimanere esclusi da soluzioni di risparmio e credito
tradizionali. In tal senso, Bitcoin abbatte le barriere di accesso a tali servizi, favorendo
I'inclusione finanziaria e consentendo di gestire il denaro tramite un semplice dispositivo
mobile con connessione Internet (Casey & Vigna, 2018). In pochi passaggi, I'utente puo
detenere valore, effettuare transazioni e persino ricevere rimesse internazionali a costi
potenzialmente inferiori rispetto ai canali convenzionali. Un secondo elemento cruciale

e la protezione dall’inflazione. In alcuni Paesi, l'inflazione galoppante erode cosi
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velocemente il potere d’acquisto delle valute locali da spingere le persone a cercare
soluzioni per salvaguardare i propri risparmi. Dato che il tetto massimo di emissione di
Bitcoin € pari a 21 milioni di unita, questo viene percepito come una riserva di valore, o
“oro digitale”, che consente di porre fine alla completa svalutazione delle monete
nazionali, nonostante la sua volatilita di mercato (Tapscott & Tapscott, 2016). Un’altra
area in cui Bitcoin dimostra il suo potenziale € rappresentata dall’invio di rimesse
internazionali. Le commissioni sulle transazioni tra diversi Paesi effettuate tramite
banche o operatori specializzati (money transfer) possono incidere pesantemente sulle
somme inviate, penalizzando in modo particolare i trasferimenti di piccoli importi (IMF,
2021). Bitcoin, grazie alla sua natura Peer-to-Peer, riduce i costi e velocizza il
trasferimento dei fondi, a condizione che i destinatari dispongano dell’infrastruttura
necessaria per convertire la criptovaluta in valuta locale o per spenderla direttamente
attraverso canali compatibili. Anche il controllo sui capitali e le restrizioni valutarie in
vigore in alcuni Paesi spingono le persone a cercare mezzi alternativi per trasferire o
custodire il proprio denaro. Bitcoin, non essendo soggetto alle stesse limitazioni dei
conti bancari tradizionali, consente in linea teorica di aggirare questivincoli. Tale aspetto
ha perod suscitato preoccupazioni da parte delle autorita, che temono un uso illecito
delle criptovalute. Per tale motivo, molti Governi hanno varato o stanno valutando leggi
specifiche per regolare il settore ponendo le apposite restrizioni (World Bank, 2021).
Tuttavia, non va trascurato il divario digitale, ancora molto pronunciato in alcune regioni
del mondo. Sebbene gli smartphone siano sempre piu diffusi, infatti, infrastrutture di
rete poco affidabili o costose possono ostacolare la diffusione di Bitcoin tra le fasce piu
deboli della popolazione. Inoltre, la scarsa alfabetizzazione finanziaria e la mancanza di
competenze digitali per I'utente medio non consentono di comprendere appieno i rischi
connessi all’'uso delle criptovalute, esponendo i meno esperti a frodi o a gravi perdite
economiche (Schéar, 2021). In questo senso, la formazione e la collaborazione con le
istituzioni locali risultano determinanti per favorire un’adozione piu sicura e

consapevole di questi strumenti.
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Figura 2.3: Applicazioni di Bitcoin nei paesi emergenti

Fonte: XE.com. Currency Charts: BOB to NGN. Recuperato il [Gennaio 2025] da

https://www.xe.com/it/currencycharts/?from=BOB&to=NGN

La figura 2.3 rappresenta I'andamento annuo (gennaio 2024 — gennaio 2025) del tasso
di cambio tra Boliviano (BOB) e Naira (NGN), con una crescita complessiva di oltre il 74%.
Le oscillazioni evidenziano la volatilita caratteristica di due valute provenienti da

economie emergenti.

2.3.1. Casi di studio
Nei paragrafi che seguono si riportano i casi di studio di tre Paesi emergenti, quali

Venezuela, Nigeria ed El Salvador.

Venezuela

Tra i Paesi che hanno dimostrato la possibilita di usare Bitcoin come riserva di valore in
sostituzione della valuta locale c’é il Venezuela. Si tratta di un caso emblematico che
vede la valuta locale del Paese, in questo caso il Bolivar, perdere quasi completamente
il suo valore a causa dell'iperinflazione, spingendo gran parte della popolazione a cercare
metodi alternativi per proteggere i propri risparmi e acquistare beni di prima necessita.
Grazie a piattaforme di scambio Peer-to-Peer come LocalBitcoins, i cittadini hanno
potuto scambiare il loro denaro in Bitcoin, facendo crescere esponenzialmente i volumi

di transazione e dimostrando il loro interesse verso la criptovaluta. In questo caso,
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nonostante la volatilita di Bitcoin sia un grande fattore di rischio, il popolo venezuelano
ha comunque potuto difendersi dall'impennata inflazionistica, sicuramente piu rischiosa
rispetto alla volatilita di mercato. Inoltre, 'uso di Bitcoin ha facilitato le operazioni di
importazione di determinati beni dall’estero, permettendo di aggirare i controlli sui
capitali e ridurre i costi sui tassi di cambio ufficiali. Ciononostante, la carenza di una

buona infrastruttura tecnologica e di competenze tecniche da parte dell’'utente medio

Fonte: Coin.Dance. LocalBitcoins Trading Volume - Venezuela (VED). Recuperato il [ febbraio

ha limitato la diffusione di Bitcoin tra i cittadini.

Weekly LocalBitcoins Volume (Venezuelan Bolivar)
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Figura 2.4: Andamento degli scambi di Bitcoin in Venezuela

2025] da https://coin.dance/volume/localbitcoins/VED

La figura 2.4 mostra I'andamento settimanale dei volumi di scambio in Bolivar
venezuelani su LocalBitcoins, che mostra come I'uso di Bitcoin sia cresciuto in risposta

all'iperinflazione e alla crisi economica venezuelana.

Nigeria
Tra gli altri casi analizzati che dimostrano come Bitcoin possa fungere da strumento
alternativo alla valuta locale di un Paese c’é quello della Nigeria. Qui, I'adozione di

Bitcoin da parte dei cittadini & stata spinta dai costi elevati delle rimesse internazionali
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e da rigidi controlli sulle valute. Il Governo nigeriano, infatti, ha tentato di stabilizzare il
valore del Naira introducendo numerose restrizioni sui cambi e sulle transazioni in valuta
estera. Di conseguenza, molti cittadini e proprietari di piccole imprese hanno trovato in
Bitcoin una nuova opportunita per ricevere pagamenti internazionali a costi ridotti,
senza la necessita di farsi autorizzare da una banca o un ufficio di cambio. A cio si e
aggiunta la diffusione di massa degli smartphone che, in mano a una popolazione
giovane e informata sulle nuove tecnologie, ha permesso la crescita di una comunita
dallo spirito innovativo e con un forte interesse verso le criptovalute. Tuttavia, le
autorita monetarie nigeriane hanno ribadito pilu volte la necessita di regolamentazioni
chiare e ben definite per prevenire possibili usi illeciti, tanto che hanno vietato
temporaneamente le transazioni in criptovalute presso le banche nazionali. Cio ha
alimentato diversi dibattiti sulle possibilita di definire un quadro normativo che favorisca
I'innovazione ma che, al contempo, prevenga fenomeni di riciclaggio e finanziamento

illecito.

El Salvador

Il caso di El Salvador € unico nel suo genere e senza dubbio piu complesso rispetto a cio
che abbiamo visto con il Venezuela e la Nigeria. Nel 2021, il Paese ha deciso di
riconoscere Bitcoin come moneta a corso legale, affiancandola al gia utilizzato dollaro
statunitense. L'obiettivo del Governo, in questo caso, & quello di incrementare
I'inclusione finanziaria dei cittadini riducendo al contempo i costi delle rimesse
internazionali, che rappresentano una quota significativa del PIL nazionale. Tale
decisione ha ovviamente suscitato reazioni contrastanti: da un lato, i sostenitori di
Bitcoin vedono un segnale di apertura verso il futuro e I'innovazione; dall’altro, molti
temono che la volatilita di Bitcoin possa esporre l'intero Paese a rischi e perdite
significative. Ad ogni modo, il caso ha attirato una grande attenzione da parte dei mass
media e della politica, ispirando anche altri Paesi e dimostrando come un’intera nazione
possa utilizzare una criptovaluta come strumento finanziario ufficiale. Chiaramente, ci
sono molti interrogativi, tra cui la capacita effettiva del Paese di integrare I'infrastruttura

necessaria per gli scambi e la formazione dei cittadini sul funzionamento di Bitcoin. A cio
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si aggiungono le forti fluttuazioni di prezzo, che possono mettere a rischio la stabilita a
livello macroeconomico. Di conseguenza, |'esito di questa scelta si vedra soltanto nel

lungo periodo, data la relativa novita del provvedimento.

Global Distribution of Cryptocurrency Ownership, 2024

Ukraine =
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Figura 2.5: Percentuale di possessori di criptovalute

Fonte: Bitcoin News (2024). "La proprieta globale di criptovalute raggiunge 562 milioni: il 6,8%
della popolazione mondiale ora possiede e utilizza valute digitali." Disponibile su:
https://news.bitcoin.com/it/la-proprieta-globale-di-criptovalute-raggiunge-562-milioni-il-68-
della-popolazione-mondiale-ora-possiede-e-utilizza-valute-digitali/

Descrizione della figura: Questa mappa illustra la percentuale di possessori di
criptovalute in diversi Paesi nel 2024, offrendo un quadro comparativo sull’adozione
globale e consentendo di inquadrare il livello di utilizzo di Bitcoin (incluso quello di El

Salvador) rispetto al resto del mondo.
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Capitolo 3

Ethereum e I’Evoluzione degli Smart Contract

3.1 Nascita di Ethereum

Ethereum nasce come alternativa a Bitcoin, segnando un punto di svolta nella storia
della blockchain. Con Bitcoin e stato introdotto il concetto di registro distribuito e
immutabile per trasferire valore senza la necessita di intermediari; con Ethereum,
invece, e stato introdotto il concetto di blockchain “programmabile” (Buterin, 2013). In
sintesi, Ethereum permette di creare e programmare le cosiddette applicazioni
decentralizzate (dApps) all'interno della blockchain usando gli smart contract, ovvero
contratti automatizzati che eseguono determinate azioni al verificarsi di specifiche
condizioni (Tapscott & Tapscott, 2016). Lanciata nel 2015 tramite una Initial Coin
Offering (ICO), Ethereum € oggi la seconda criptovaluta per volume di mercato, e funge
sia da piattaforma decentralizzata per la creazione di applicazioni, sia da token nativo
per effettuare scambi all’interno della piattaforma. L'intero ecosistema € open-source,
e ha consentito nel tempo lo sviluppo di una comunita molto attiva di sviluppatori,
ricercatori e imprenditori, che hanno contribuito alla rapida crescita della rete (Buterin,

2013).

3.1.1 Visione di Vitalik Buterin

Vitalik Buterin, sviluppatore e ricercatore di origini russo-canadesi, delined l'idea di
Ethereum nel 2013 tramite un Whitepaper in cui immaginava un’infrastruttura
decentralizzata e “general-purpose”. La sua prospettiva andava oltre la funzione
monetaria introdotta da Bitcoin: Ethereum doveva diventare una sorta di “computer
mondiale” in grado di eseguire codici di qualunque tipo, senza dover far affidamento su
terze parti. Secondo Buterin, Bitcoin era eccessivamente rigido e limitato a un numero
ristretto di funzioni. Ethereum, al contrario, avrebbe dovuto essere programmabile e
flessibile, consentendo lo sviluppo di applicazioni in svariati ambiti, dalla gestione

dell’identita digitale ai mercati finanziari aperti, dalla tracciabilita nelle Supply Chain fino
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alla creazione di Organizzazioni Autonome Decentralizzate (DAO). Questa visione,
orientata all'innovazione e alla neutralita, ha fornito la base su cui chiunque poteva

costruire, sperimentare e innovare.

3.1.2 Differenze tra Bitcoin ed Ethereum

Nonostante l'utilizzo della blockchain, Bitcoin ed Ethereum sono due realta molto
diverse e distinte tra loro, a partire dall’obiettivo del progetto fino ai casi d’'uso della
criptovaluta.

Di seguito un elenco riassuntivo degli elementi piu rilevanti che marcano le differenze
tra i due ecosistemi:

° obiettivo: Bitcoin nasce come sistema di pagamento decentralizzato e senza
intermediari, e puo essere usato anche come riserva di valore. Ethereum, invece, & una
vera e propria piattaforma di sviluppo in cui il token nativo Ether (ETH) puo essere usato
come “carburante” per eseguire smart-contract e pagare le commissioni di transazione
(gas fees);

° linguaggio di programmazione: Bitcoin adotta un linguaggio di scripting limitato,
mentre Ethereum sfrutta I'Ethereum Virtual Machine (EVM), una macchina virtuale
operante su migliaia di computer dislocati in tutto il mondo che supporta linguaggi
complessi (es. Solidity), consentendo la creazione di contratti automatizzati e
personalizzati;

° flessibilita e aggiornamenti: Ethereum e pensato per essere un sistema aperto
che puo evolversi grazie ad aggiornamenti frequenti da parte della comunita, come nel
caso del passaggio dal Proof of Work al Proof of Stake, con I'obiettivo finale di ridurre
I'impatto ambientale e aumentare la scalabilita della rete. Bitcoin, invece, punta a
rimanere stabile nel tempo modificandosi il meno possibile, sia per ragioni tecniche che
ideologiche;

° ecosistema e casi d’uso: Ethereum ha favorito la nascita di innumerevoli dApps,
dai giochi agli strumenti finanziari decentralizzati, fino agli NFT. Bitcoin rimane invece

focalizzato sulla sicurezza e sulla sua funzione monetaria.
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3.2 Smart-Contract: teoria e pratica

Il concetto di “smart-contract” e stato inizialmente introdotto negli anni Novanta dal
crittografo Nick Szabo, ma la sua prima implementazione su vasta scala si deve a
Ethereum. In sostanza, gli smart contract sono programmi archiviati direttamente sulla
blockchain: una volta che si realizzano determinate condizioni, il codice si esegue
automaticamente, senza alcun bisogno di intermediari tradizionali. Questo meccanismo

riduce sia i costi di transazione sia le possibilita di frode.

3.2.1 Funzionamento e caratteristiche

Come anticipato, gli smart-contract hanno trovato la loro piena realizzazione in
Ethereum, in cui possono essere eseguiti automaticamente al verificarsi di determinate
condizioni dettate dall’'utente. Cio permette di avere un sistema decentralizzato
intermediato, ma senza nessuna autorita centrale o fisica che potrebbe far incrementare
il rischio di frodi e manipolazioni. Gli smart contract sono scritti in linguaggio Solidity e
compilati in bytecode per I'EVM, e una volta distribuiti sulla blockchain non possono
essere piu modificati, se non attraverso procedure stabilite dalla stessa comunita o dai
meccanismi interni del contratto.

Le principali caratteristiche degli smart contract sono:

° automazione: ogni contratto viene eseguito automaticamente, senza la
necessita di un intervento da parte dell’'uomo;

° trasparenza: il codice di ogni contratto & pubblico, e puo essere verificato da
chiunque per attestarne la validita e la trasparenza delle informazioni;

° sicurezza: trattandosi di contratti immutabili grazie all’utilizzo della blockchain,
gli smart contract sono estremamente sicuri, anche se la presenza di bug interni puo
avere conseguenze rilevanti sulla loro esecuzione;

° assenza di censure: i contratti non possono essere modificati o bloccati da enti

centrali, quindi non sono passibili di censura.
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Figura 3.1: Funzionamento e caratteristiche
Fonte: Ingenio Web. (2021). Blockchain per la certificazione dei flussi informativi tra
ACDAT: I'applicazione per il collaudo delle strutture. Recuperato da

https://www.ingenio-web.it/articoli/blockchain-per-la-certificazione-dei-flussi-

informativi-tra-acdat-l-applicazione-per-il-collaudo-delle-strutture/

Lo schema della figura 3.1 mostra come un file inviato dal mittente passi attraverso due
archivi (CDE 1 e CDE 2), con I’hash registrato sulla blockchain. Uno smart contract

coordina la trasmissione, garantendo integrita e tracciabilita dei dati.

3.2.2 Applicazioni in settori chiave

Grazie alle loro caratteristiche innovative, gli smart-contract possono essere applicatiin
diversi ambiti per consentire di automatizzare le operazioni migliorando al contempo
trasparenza e sicurezza.

Tra i principali settori di applicazione, ci sono:

° Finanza decentralizzata (DeFi): i contratti automatizzati possono essere usati
all'interno di piattaforme decentralizzate per offrire soluzioni di prestito, scambio e
assicurazioni gestite senza intermediari, banche o broker, riducendo costi e tempistiche;
° Supply chain: la catena di produzione, o Supply Chain, puo sfruttare le
caratteristiche degli smart-contract per registrare ogni fase del processo produttivo,

garantendo trasparenza e limitando le frodi;
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° Identita digitale: & possibile sviluppare interi sistemi di identita digitale e
autosovrana, all'interno dei quali gli utenti controllano i propri dati e gestiscono le
informazioni da condividere senza nessun intermediario o ente centrale;

. Assicurazioni parametriche: tramite la blockchain e gli smart-contract, le
compagnie assicurative possono automatizzare il processo di liquidazione delle polizze
riducendo i tempi e aumentando I’affidabilita del loro servizio, impostando per esempio
il rimborso al verificarsi di determinate condizioni;.

. NFT (token non fungibili): gli NFT, o non-fungible-token, consistono in opere
digitali in cui & possibile certificare la proprieta e I'autenticita di ogni singolo pezzo, che
si tratti di un’opera d’arte, musicale o collezionabile, introducendo anche meccanismi di

royalties automatizzati per i creatori di contenuti.

3.3 Ethereum nei Paesi emergenti

Col passare degli anni, Ethereum ha dimostrato la sua elevata programmabilita e
scalabilita, fornendo soluzioni innovative anche per i Paesi emergenti, in cui i sistemi
bancari risultano poco sviluppati e con scarse infrastrutture digitali disponibili per i
cittadini. A differenza di altre blockchain, le applicazioni decentralizzate costruibili su
Ethereum non si limitano alle sole transazioni di valore, ma forniscono servizi aggiuntivi
tra cui strumenti di prestito e credito, sistemi gestionali e di governance (World Bank,
2021). Tale versatilita costituisce un fattore decisivo per i Paesi sottosviluppati, in cui
non € neanche possibile accedere a servizi essenziali come il credito, le assicurazioni o
la certificazione dell’identita personale. Un esempio concreto & rappresentato dalle
piattaforme di finanza decentralizzata (DeFi), che consentono di concedere e ricevere
prestiti in modo trasparente e automatizzato grazie agli smart contract. Questi ultimi
dettano le condizioni di finanziamento, tra cui tassi d’interesse, garanzie e scadenze,
riducendo le barriere d’ingresso ai servizi finanziari. Inoltre, vengono eliminati tutti i
requisiti burocratici, spesso eccessivi in alcuni Paesi, risolvendo anche il problema della
distanza dalle filiali fisiche. In questo senso, le soluzioni DeFi possono costituire uno
strumento di fondamentale importanza, ad esempio nel caso di piccoli imprenditori e

artigiani che necessitano di soluzioni di credito per finanziare la propria attivita (Schar,
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2021). Un altro aspetto cruciale e quello relativo all’identita digitale: esistono infatti
regioni del mondo in cui i cittadini non possiedono documenti anagrafici ufficiali o si
trovano a fare i conti con registri statali incompleti e poco aggiornati. A tal proposito,
Ethereum permette di sviluppare sistemi di identificazione digitale con un controllo
diretto sui propri dati, superando cosi la dipendenza da istituzioni nazionali e
centralizzate, spesso prive di adeguate risorse per soddisfare le esigenze dell’utenza
locale (Buterin, 2013). Attraverso soluzioni di “identita autosovrana” basate su
blockchain, ognuno puo dimostrare la propria esistenza e le proprie qualifiche (tra cui
titoli di studio o certificati professionali) in modo sicuro, trasparente e verificabile. Cio
avviene tramite un profilo digitale unico consultabile previa autorizzazione, sia da servizi
pubblici che privati. Anche il settore della catena di produzione (Supply Chain) risulta
pienamente compatibile con le funzioni di Ethereum. In molti Paesi emergenti, il
controllo qualitativo della produzione agricola, manifatturiera o artigianale & spesso
frammentario a causa di infrastrutture logistiche limitate e costi di monitoraggio
eccessivi. Tramite la blockchain di Ethereum, & possibile registrare ogni singolo
passaggio produttivo, dalla richiesta al fornitore fino alla spedizione nel punto vendita,
documentando in modo trasparente e automatizzato I'origine delle merci, il percorso e
le eventuali certificazioni qualitative (Casey & Vigna, 2018). Cid permette di trarre diversi
benefici sia lato produttore che consumatore: i produttori possono valorizzare la
provenienza dei loro beni, mentre i consumatori possono godere di maggiori garanzie in
termini di autenticita e qualita. Inoltre, cido rimuove la necessita di intermediari,
favorendo la costruzione di filiere piu snelle, efficienti e con costi di gestione ridotti.
Ultimo ma non per importanza, Ethereum permette di risolvere anche diversi problemi
legati all’elevato tasso di inflazione. L'ecosistema consente, infatti, di coniare le
cosiddette stablecoin, ovvero valute digitali ancorate a monete tradizionali stabili o a
panieri di beni reali. Questi asset vengono emessi mediante smart contract su Ethereum
e consentono di proteggere il valore dei risparmi da fluttuazioni incontrollate di
mercato, offrendo al contempo un mezzo di scambio unico per i pagamenti quotidiani.
In tal modo, le popolazioni penalizzate dalla rapida svalutazione delle loro monete

nazionali possono disporre di un’alternativa efficiente e sicura rispetto alle criptovalute
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piu volatili, soggette quotidianamente a forti oscillazioni di prezzo (WeBeconomia,
2024). U'insieme di questi casi d’'uso mette in evidenza come l'infrastruttura open-
source di Ethereum, unita al suo elevato grado di personalizzazione, possa diventare uno
strumento di crescita economica e sociale per i Paesi emergenti. Tuttavia, per sfruttarne
appieno il potenziale, € necessario prevedere interventi che ne facilitino I'adozione,
come politiche pubbliche di sostegno, formazione specifica per gli operatori locali e lo

sviluppo di reti internet affidabili e accessibili (World Bank, 2021).

Stablecoin collateralizzate
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Figura 3.3: Ethereum nei paesi emergenti

Stablecoin emessa

Fonte: WeBeconomia.(2024) Stablecoin. Recuperat https://www.webeconomia.it/stablecoin/

L'infografica della figura 3.2 mostra le stablecoin collateralizzate, garantite da riserve
reali in rapporto 1:1. Sono centralizzate, emesse da societa private e richiedono

trasparenza nella gestione delle riserve.

3.3.1 Opportunita e sfide

Abbiamo visto come I'applicazione di Ethereum e degli smart contract in contesti in via
di sviluppo possa aprire diverse opportunita, fornendo soluzioni concrete per comunita
tradizionalmente escluse dai circuiti finanziari. | Paesi con infrastrutture bancarie
limitate possono infatti sfruttare la blockchain Ethereum per ottenere strumenti di

microcredito e di risparmio facilmente accessibili, favorendo al contempo la nascita di
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piccole imprese e la creazione di nuovi posti di lavoro (World Bank, 2021). Inoltre, le
commissioni ridotte, I’elevato livello di sicurezza e la possibilita di semplificare i processi
possono incidere positivamente sull’economia locale, facilitando anche le transazioni a
livello internazionale. Un altro aspetto interessante e rappresentato dalla trasparenza
degli smart contract: appalti pubblici, sussidi e fondi destinati alla comunita possono
essere verificati pubblicamente sulla blockchain, prevenendo episodi di corruzione e
manipolazione delle informazioni (Casey & Vigna, 2018). Cio aumenterebbe la fiducia
verso le istituzioni, che potrebbero migliorare i servizi nei confronti dei cittadini. Inoltre,
il proliferare di progetti legati a Ethereum potrebbe favorire lo sviluppo di nuove
professioni sul territorio, sia nell’ambito della programmazione sia in quello della
sicurezza informatica, contribuendo a creare un ecosistema imprenditoriale innovativo
(Schér, 2021). Tuttavia, non vanno sottovalutati alcuni limiti che ostacolano la diffusione
a livello globale di Ethereum. Uno dei fattori piu rilevanti € la mancanza di accesso a
Internet in alcuni Paesi, che non consente di utilizzare applicazioni decentralizzate,
wallet di criptovalute e piattaforme di scambio (IMF, 2021). In piu, le scarse competenze
in ambito tecnologico e la mancanza di una formazione finanziaria adeguata giocano un
ruolo cruciale per lo sviluppo di questi ecosistemi, in quanto l'utenza media non
comprende alcuni rischi legati all’utilizzo delle criptovalute. Un ulteriore problema non
da poco é legato alle commissioni: in momenti di congestione della rete, i costi di
transazione possono essere proibitivi, rendendo le microtransazioni poco convenienti
(Buterin, 2013). Altre problematiche sono da collegare alla mancanza di una
regolamentazione chiara da parte dei Governi e ai rischi correlati all’utilizzo di smart
contract malevoli o fraudolenti, che scoraggiano l|'utilizzo da parte degli utenti

principianti (World Bank, 2021).
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Capitolo 4

La Finanza Decentralizzata (DeFi)

4.1 Introduzione alla DeFi

Con il termine Finanza Decentralizzata, o DeFi, si intende I'insieme di protocolli e smart-
contract all'interno dei quali & possibile accedere a vari servizi finanziari basati su
blockchain. In questo senso, ecosistemi di riferimento sono reti come Ethereum, che
consentono di creare applicazioni decentralizzate (dApps) con finalita e scopi diversi. Tra
i vari servizi finanziari a cui & possibile accedere ci sono soluzioni di prestito, credito,
scambio e rendimento, come anche assicurazioni e investimenti automatizzati, il tutto
senza il coinvolgimento diretto di banche o altri enti intermediari tradizionali. Negli
ultimi anni, il settore DeFi ha registrato una crescita esponenziale sia grazie ad Ethereum
sia grazie alla nascita di nuove blockchain come Solana, che hanno proposto soluzioni
scalabili e innovative dai costi ridotti. Alla base della DeFi c’e la cosiddetta logica
“trustless”, ovvero un concetto secondo il quale la fiducia non viene riposta su un ente
centrale, ma sulla trasparenza dei codici e della blockchain. Grazie alla programmabilita

del denaro digitale, si aprono inoltre innumerevoli possibilita di innovazione continua.

Total Value Locke Volume aises  Stablecoins Daily Weekly Monthly Cumulative

>$119, 673b

$215,788b
$19,313b
$107,874b

306 USD

ousD

Figura 4.1: Introduzione alla Defi

Fonte: DeFi Llama(febbaraio 2025): https://defillama.com/
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La figura 4.1 riporta il Grafico del Total Value Locked (TVL) nella DeFi (~$119,67 mld),
con picchinel 2021 e 2024. Include dati su stablecoin ($215,78 mld), volume 24h (519,31
mld) e funding totale ($107,87 mld). Fonte: DeFiLlama.

4.2 Elementi e Servizi della DeFi

Come anticipato, la DeFi viene gestita interamente da smart contract che girano su
blockchain programmabili e personalizzabili, mettendo a disposizione degli utenti un
ampio ventaglio di servizi innovativi. Alcuni esempi rivoluzionari sono protocolli di
prestito e credito come Aave e Compound, tramite i quali & possibile concedere o
ottenere prestiti in maniera istantanea, godendo di tassi di interesse ridotti e stabiliti da
algoritmi automatizzati (Aave Whitepaper, 2020). Esistono poi gli Exchange
decentralizzati, comunemente conosciuti come DEX, all'interno dei quali & possibile
scambiare token in modalita Peer-to-Peer. Un esempio & Uniswap, che consente anche
di fornire liquidita ed effettuare ordini limite, acquistando o vendendo a un determinato
prezzo di mercato (Uniswap Whitepaper, 2018). Altri strumenti innovativi sono i
protocolli in cui € possibile fare staking e/o yield farming, ovvero mettere a rendimento
le proprie criptovalute bloccando i fondi per un determinato periodo di tempo. La
maggior parte di questi servizi consente anche I'utilizzo di stablecoin, in modo da non
subire le fluttuazioni di mercato. Anche i cosiddetti token di governance sono molto
utilizzati, poiché offrono la possibilita di votare su proposte di modifica all’interno del
protocollo, incentivando la partecipazione della comunita tramite un modello

decisionale equo e democratico.
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Figura 4.2: Elementi e servizi della Defi
Fonte: Blockchain Biz. (2022). Understanding Aave for Dummies. Recuperato il da

https://medium.com/blockchain-biz/understanding-aave-for-dummies-a059c797e6a0

La figura 4.3 riporta l'infografica sul funzionamento di Aave: i depositanti forniscono
liguidita e guadagnano interessi, mentre i mutuatari ottengono prestiti istantanei

depositando collaterale.

4.3 Impatto della DeFi nei Paesi Emergenti

Come per Bitcoin ed Ethereum, anche la DeFi ha attirato un forte interesse da parte dei
Paesi emergenti con scarso accesso ai sistemi bancari. La natura completamente aperta
e decentralizzata di questi protocolli, infatti, offre pieno accesso agli utenti che
dispongono di una semplice connessione Internet, mettendo a disposizione strumenti
altrimenti inaccessibili tramite i sistemi tradizionali (World Bank, 2021). Questo perché
in alcune regioni il mondo finanziario e spesso prerogativa di poche élite, in quanto non
tutti riescono a soddisfare i requisiti richiesti dalle istituzioni (Arner et al., 2017). A cio si
aggiunge la possibilita di proteggere intere comunita dall’instabilita economica,
dall’inflazione e dai costi troppo elevati dei circuiti bancari tradizionali, grazie alla
diffusione di strumenti come le stablecoin e i protocolli di prestito e/o credito (IMF,
2021). Per accedere a questi protocolli sono infatti necessari wallet digitali e sviluppate

competenze a livello tecnologico, che vanno ben oltre la conoscenza di base dell’'utente
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medio. A questo si aggiungono le scarse regolamentazioni a livello nazionale e globale,
che rendono I'accesso a questi strumenti poco chiaro e rischioso (Casey & Vigna, 2018).
Una tale complessita porta a un quadro in cui opportunita e criticita si intrecciano,
lasciando spazio a riflessioni su come gestire, promuovere o regolare la DeFi in modo

corretto (Arner et al., 2017).

4.3.1 Accesso ai servizi finanziari e inclusione economica

Considerando il limitato accesso ai servizi bancari di base in molti Paesi, la DeFi mostra
le sue potenzialita di applicazione in svariati contesti. Basti pensare che, ad oggi, le fonti
internazionali sottolineano come una buona fetta della popolazione mondiale non
disponga di un conto corrente, e di come si faccia fatica ad accedere a strumenti
finanziari come prestiti, assicurazioni o forme di risparmio strutturate. Tramite l'uso di
protocolli aperti e decentralizzati utilizzabili da qualsiasi posizione geografica e a
prescindere dal reddito, qualunque cittadino potrebbe ottenere soluzioni finanziarie
facendo un buon utilizzo delle proprie risorse. Uno dei punti piu rilevanti € la possibilita
di ottenere un credito senza nessuna autorizzazione da parte degli istituti tradizionali,
spesso limitanti e dai costi proibitivi per i meno abbienti. Cid consentirebbe anche ad un
piccolo artigiano o imprenditore di finanziare la propria attivita, incentivando la nascita
di nuovi business anche nelle zone piu rurali. Il tutto godendo della piena affidabilita e
trasparenza garantite dagli smart-contract, strumenti incorruttibili e pubblicamente
consultabili. Inoltre, I'assenza di intermediari permette di ridurre drasticamente i tassi
di interesse, massimizzando la scalabilita e il rapporto rischio/rendimento. Al contempo,
la possibilita di usare stablecoin e collaterali digitali permette anche ai piccoli detentori
di criptovalute di ottenere finanziamenti in modo relativamente semplice, con tassi
basati sulla domanda e sull’offerta sul mercato. Un altro vantaggio & visibile nei contesti
in cui le monete locali sono in rapido deprezzamento, in quanto le stablecoin ancorate
a valute piu stabili permetterebbero di preservare il valore dei propri risparmi, offrendo
al contempo varie opportunita di rendimento. In piu, la DeFi puo avere un forte impatto
anche sulle rimesse internazionali, offrendo commissioni agevolate e tempi di

trasferimento ridotti rispetto ai canali tradizionali, che spesso ostacolano l'invio di
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piccole somme di denaro. Un altro ambito spesso trascurato, ma di grande rilevanza
sociale, & quello delle microassicurazioni. Attraverso gli smart contract parametrici, il
pagamento di un indennizzo puo essere innescato automaticamente al verificarsi di
specifiche condizioni, ad esempio a seguito di eventi climatici avversi. Questa forma di
garanzia aiuta, ad esempio, gli agricoltori a proteggere il proprio raccolto e a pianificare
con maggiore serenita, riducendo la dipendenza da aiuti esterni e migliorando la

sicurezza alimentare dell’intera comunita .

Percentuale di popolazione senza accesso ai servizi bancari

Nigeria
Bangladesh
Venezuela
India

Pakistan

Paesi Emergenti
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Figura 4.3: Accesso ai servizi finanziari ed inclusione economica

La figura 4.3 mostra la percentuale di popolazione unbanked in alcuni paesi emergenti.
Venezuela, Nigeria e Bangladesh superano il 50%, evidenziando la necessita di soluzioni

finanziarie alternative come la DeFi.

4.3.2 Sfide regolamentari e tecnologiche

Nonostante le prospettive incoraggianti, I'adozione della DeFi nei Paesi emergenti
incontra ancora vari ostacoli, riconducibili tanto a fattori esterni quanto a limiti intrinseci
della tecnologia blockchain. Uno dei fattori piu importanti e legato alla mancanza di un

guadro giuridico stabile con regole ben definite sulle azioni legali e illegali circa I'utilizzo
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delle criptovalute e dei protocolli decentralizzati. In alcuni Paesi, infatti, i Governi
temono che la diffusione delle criptovalute possa favorire il riciclaggio di denaro e
I'evasione fiscale, oppure mettere a repentaglio il controllo sulla politica monetaria. Di
conseguenza, si assiste spesso a vuoti legislativi e divieti che creano un clima di
incertezza e tensione, scoraggiando I'utilizzo sia da parte dei singoli individui che da
parte delle imprese. Trovare un equilibrio tra tutela degli utenti e sostegno
all'innovazione, d’altronde, € una sfida che richiede un continuo dialogo tra istituzioni e
comunita locali, spesso restie all’adozione di nuove tecnologie. In questo senso, altri
ostacoli sono quelli di natura tecnologica: I'utilizzo di un protocollo DeFi richiede un
certo livello di conoscenza tecnica, a partire dal concetto di blockchain e criptovalute,
fino alle nozioni in ambito finanziario. A cio si aggiunge la conoscenza di vari strumenti
e tecnicismi di recente adozione come “wallet”, “chiavi private” e “transazioni on-
chain”, che non sono diffusi nelle zone con bassi livelli di alfabetizzazione digitale.
Inoltre, alcune regioni del pianeta presentano una carenza totale di infrastrutture e
connettivita, non permettendo I'accesso a Internet in maniera fluida ed economica,
rendendo quasi impossibile I'utilizzo di applicazioni decentralizzate. Perfino laddove la
rete sia disponibile, i costi di transazione su blockchain congestionate possono
aumentare improvvisamente, rendendo |'uso della DeFi meno conveniente per chi
opera con piccole somme di denaro. Un ulteriore rischio e costituito dagli attacchi
hacker, dai bug e dalle sempre piu diffuse truffe online, che colpiscono soprattutto gli
utenti che si stanno da poco approcciando a questi strumenti. Parallelamente, I'assenza
di assicurazioni e fondi di garanzia disincentiva |'utilizzo da parte degli utenti, che
risultano pienamente responsabili delle proprie perdite, anche se vengono truffati.
Alcuni protocolli come Nexus Mutual tentano di offrire coperture assicurative nel
mondo delle criptovalute, ma la loro efficacia dipende comunque dalla solidita del pool
di capitali e dal modello di governance. In definitiva, la DeFi potra contribuire allo
sviluppo economico su vasta scala soltanto se si lavora contemporaneamente su piu
fronti: migliorare le infrastrutture, alfabetizzare finanziariamente chi desidera accedere
a questi strumenti, definire norme chiare e, non ultimo, facilitare I'evoluzione di

protocolli piu sicuri, scalabili e intuitivi. Con una strategia ben delineata e capace di
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coinvolgere Governi, iniziative private e grosse realta globali, la DeFi potrebbe
rappresentare una nuova fonte di crescita per numerose comunita, gettando le basi per
un ecosistema piu inclusivo e democratico. Chiaramente, cio non significa che bisogna
dipingere la DeFi come la soluzione a tutti i problemi: il suo successo dipendera solo ed
esclusivamente dalla capacita di integrarla in modo graduale e sostenibile, tutelando gli
utenti piu vulnerabili e promuovendo al contempo una cultura dell’innovazione

responsabile.
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Conclusioni

Abbiamo visto come la tecnologia blockchain, che comprende strumenti innovativi come
Bitcoin, Ethereum, gli smart contract e la DeFi, possa offrire un sostegno concreto a Paesi
caratterizzati da fragilita economica e finanziaria. Questo perché la possibilita di usare
uno strumento economico, inclusivo, trasparente e difficile da corrompre consente di
risolvere diverse problematiche in contesti in cui I'inflazione & elevata, i sistemi bancari
risultano poco accessibili e la corruzione erode la fiducia nelle istituzioni. A cio si
aggiungono la possibilita di salvaguardare il potere d’acquisto usando riserve di valore o
strumenti stabili come le stablecoin, come anche la possibilita di accedere a soluzioni di
prestito e credito senza dover rispettare i requisiti spesso limitanti richiesti dalle banche
tradizionali. Al contempo, I'automatizzazione dei processi all’'interno della catena di
approvvigionamento e la possibilita di accedere a soluzioni assicurative trasparenti
offrono nuove prospettive per svariati settori. Tuttavia, il successo di questi modelli non
e affatto scontato: la diffusione dipendera fortemente dall’accessibilita delle reti digitali
nei vari Paesi, dalle competenze finanziarie della popolazione e dalle decisioni sulle
normative dettate dai Governi, che dovrebbero essere equilibrate e in grado di
sostenere I'innovazione. In assenza di un’adeguata alfabetizzazione e di infrastrutture
tecnologiche efficienti, c’e il rischio che la blockchain rimanga soltanto un’opportunita

per pochi, senza tradursi in benefici concreti per le fasce piu vulnerabili della societa.

Per delineare le prospettive future della blockchain nei Paesi emergenti bisogna
prendere in analisi sia le possibilita di evoluzione tecnologica sia le possibili decisioni da
parte degli enti regolatori, gli unici che possono intervenire sulla diffusione di questi
strumenti nel settore pubblico e privato. Uno dei principali temi in gioco & I'efficienza
delle reti: il passaggio a meccanismi di consenso meno dispendiosi (come il Proof of
Stake) o l'introduzione di soluzioni di “secondo livello” (Layer 2) potrebbero abbassare
le commissioni e rendere la tecnologia piu accessibile. Parallelamente, la diffusione di
stablecoin regolamentate o l'eventuale introduzione di valute digitali emesse dalle

Banche Centrali (CBDC) potranno fungere da ponte tra la DeFi e i sistemi economici
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locali, garantendo maggiore stabilita e fiducia. Per favorire un’adozione consapevole,
risultera anche essenziale avviare programmi di formazione e cooperazione tra ONG,
governi, universita e realta imprenditoriali, cosi da ridurre il divario culturale e
tecnologico. Al contempo, lo sviluppo di interfacce user-friendly e di sistemi di identita
digitale affidabili potrebbe semplificare ulteriormente [I'utilizzo della blockchain,
allargando il potenziale bacino di utenza. Un altro fattore cruciale & la definizione di
normative che, da un lato, dovrebbero tutelare i consumatori e, dall’altro, non
dovrebbero limitare eccessivamente la sperimentazione tecnologica. In questo senso, i
Paesi emergenti hanno la possibilita di trasformarsi in veri e propri hub di innovazione,
sfruttando la blockchain per colmare alcune lacune strutturali e garantire maggiore il

pieno accesso ai servizi finanziari.

In definitiva, potremo apprezzare il pieno potenziale della blockchain soltanto se
verranno combinati progressi tecnologici, diffusione di programmi di formazione per i
cittadini e regole chiare sull’'utilizzo di criptovalute, smart-contract e protocolli DeFi.
Sebbene la sfida sia complessa, gli strumenti per affrontarla sono gia disponibili: se
impiegati in modo lungimirante, potranno contribuire a costruire sistemi finanziari piu
solidi, aperti e inclusivi, con ricadute positive per chi & attualmente piu esposto alle

fragilita socio-economiche.
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Glossario

° Blockchain: Catena di blocchi di transazioni che funge da registro digitale
condiviso, distribuito e immutabile, in cui ogni transazione viene validata da una rete di
nodi, e non da una singola autorita centrale. Ogni blocco contiene un insieme di dati
(transazioni) e I’'hash del blocco precedente, risultando impossibile da attaccare.

. Bitcoin (BTC): Prima criptovaluta in assoluto basata su blockchain. Lanciata nel
2009 dallo pseudonimo di Satoshi Nakamoto, consente di effettuare trasferimenti Peer-
to-Peer senza I'uso di intermediari sfruttando il meccanismo di consenso Proof of Work.
° Ethereum (ETH): Fondata da Vitalik Buterin nel 2015, Ethereum € un ecosistema
basato su una blockchain programmabile che sfrutta gli smart-contract, consentendo la
creazione di applicazioni decentralizzate e protocolli DeFi.

° Smart Contract: Contratti intelligenti e automatizzati che si eseguono in
autonomia al verificarsi di determinate condizioni. Ogni contratto & programmabile su
blockchain come Ethereum, ed & immutabile e verificabile pubblicamente.

° Finanza Decentralizzata (DeFi): Con DeFi si fa riferimento all'insieme di
protocolli e applicazioni basati su blockchain all’interno dei quali € possibile utilizzare
servizi finanziari innovativi come prestiti, assicurazioni e soluzioni di rendimento: il tutto
senza la necessita di banche o intermediari.

. Proof of Work (PoW): Meccanismo di consenso tipico della rete Bitcoin. Il
funzionamento prevede la partecipazione di miner dislocati in tutto il mondo che
eseguono e risolvono problemi crittografici per validare le transazioni. Chi si aggiudica
la validazione di un blocco riceve una ricompensa erogata in BTC, favorendo al contempo
la sicurezza della rete grazie all'impiego della potenza di calcolo di tutti i partecipanti.

° Proof of Stake (PoS): Meccanismo di Consenso alternativo al Proof of Work e di
recente sviluppo, la Proof of Stake si avvale della quantita di criptovalute messe in
“staking”. In sintesi, gli utenti bloccano le proprie criptovalute per favorire la validazione
delle transazioni, ottenendo in cambio delle ricompense. Cio riduce il consumo
energetico, velocizzando le transazioni e diminuendo le commissioni. Nel 2022,

Ethereum & passato dal PoW al PoS migliorando la sua scalabilita, grazie
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all’aggiornamento noto come “The Merge”.

. Stablecoin: Criptovalute ancorate ad un asset stabile come una valuta
tradizionale o una materia prima, utilizzate per ridurre la volatilita delle proprie
partecipazioni e per facilitare gli scambi internazionali.

. Lightning Network: Soluzione Layer 2 costruita su Bitcoin per rendere le
transazioni piu rapide ed economiche, sfruttando canali di pagamento off-chain
(letteralmente fuori dalla catena) che riducono la congestione sulla rete principale.

° Mining: Processo di validazione che consiste nell’aggiunta di nuovi blocchi nelle
blockchain con modello di consenso Proof of Work. Ogni miner risolve problemi
computazionali e, se si aggiudica la convalidazione del blocco, riceve nuove monete
come ricompensa.

° Rimesse: Trasferimenti di denaro internazionali spesso utilizzati da lavoratori
migranti che inviano fondi verso il proprio Paesi di origine. Si tratta di operazioni spesso
gravate da commissioni elevate e tempi di attesa molto lunghi, che possono essere
ottimizzate grazie all’'uso di Bitcoin o altre criptovalute.

° DAO (Decentralized Autonomous Organization): Organizzazione decentralizzata
che si regge sull’'uso di smart contract. Ogni partecipante ha dei diritti di voto che
possono essere espletati in autonomia senza il bisogno di una gerarchia centrale,
sfruttando la trasparenza e 'automazione offerte dalla blockchain.

° NFT (Non-Fungible Token): Token unici che godono del diritto di proprieta e
autenticita, non possono essere replicati e consentono di ottenere royalties ai creatori
di contenuti, favorendo la crescita della cosiddetta “arte digitale”.

° Layer 2: Insieme di tecnologie che operano al di sopra di una blockchain
principale (Layer 1) per incrementare la scalabilita, ridurre i costi di transazione e gestire
un maggior numero di operazioni al secondo (es. Lightning Network per Bitcoin).

° Volatilita: Variazione rapida e significativa del prezzo di un asset finanziario o

una valuta locale.
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