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1. Introduzione 

Le grandi aziende leader, se vogliono continuare a guidare ed innovare, non possono 

continuare ad ignorare la rivoluzione portata dalla Blockchain nei loro differenti ambiti, 

in quanto la Blockchain nei prossimi 10 anni cambierà molti settori rispetto a come li 

conosciamo noi oggi. Per le aziende che non si saranno adattate si potrà immaginare lo 

stessa sorte che hanno avuto le imprese che nei primi anni duemila non si sono adattati 

alla rivoluzione digitale del web, le quali sono rimaste sempre di più fuori dal settore fino 

ad arrivare al fallimento. La Blockchain1 sarà nei prossimi anni per i suoi early adopters un 

grande vantaggio competitivo, il quale diventerà nei prossimi 5-10 anni uno standard 

cross industry per diversi elementi quali ad esempio la sicurezza e la trasparenza delle 

informazioni, ƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ e automazione dei processi ed infine per interoperabilità delle 

soluzioni e delle piattaforme. La Blockchain entro i prossimi 3/5 anni avrà un tasso di 

adozione elevatissimo, ad esempio nel settore pubblico si avrà un coinvolgimento di quasi 

il 90% degli attori (2018), per il settore corporate la partecipazione si attesterà a circa il 

65% (2019). Rispetto allo stato attuale la Blockchain produrrà una enorme crescita nei 

differenti settori economici andando a quadruplicare in pochi anni gli investimenti fatti.  

Figura 1Blockchain Developpement Pipeline 

 

 

                                                      
1 Report EY,  Blockchain industry Outlook (2016), 
 CoinDesk Quarterly update Q3 2016,  
angel.co 
Blockchainangel.eu, 
Gartner   
ά.ǳƛƭŘƛƴƎ ǘǊǳǎǘ ƛƴ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘέΣ L.a 
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[Ωobiettivo di questo documento è quello di esplorare le innovative e variegate 

opportunità proposte dalla Blockchain al mondo aziendale e nello specifico attinenti 

ŀƭƭΩŀǊŜŀ ŘŜƭƭŀ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ DƻǾŜǊƴŀƴŎŜΣ !ŎŎƻǳƴǘƛƴƎ ŀ ŀƭƭΩ!ǳŘƛǘƛƴƎΦ  

 

Per analizzare al meglio le applicazioni al settore specifico è necessario esplorare la 

componente tecnica e funzionale della Blockchain, ciò viene approfondito nel secondo 

capitolo, ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΥ ŀ ŘƛǎǊǳǇǘƛǾŜ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅέ, il quale conterrà gli approfondimenti 

relativi alle più importanti caratteristiche della tecnologia Blockchain, quali ad esempio la 

storia, i pillar cardine, il processo e gli attori che gestiscono la creazione dei blocchi, 

ƭΩarchitettura, i modelli di criptazione, le chiavi, la firma digitale, i design principles, gli 

Stadi di evoluzione della Blockchain, ƭΩŀǇǇǊƻŦƻƴŘƛƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ use case nelle diverse 

industry ed infine ƭΩŀƴŀƭƛǎƛ dei limiti della Blockchain technology. 

[ΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ƴŜƭƭŜ ǊŜŀƭǘŁ aziendali, verso la moltitudine di attori come 

manager, shareholder, governo e PA, clienti, fornitori, dipendenti, creditori, banche e 

investitori, può avere differenti effetti compositi sia di tipo positvo che negativo, per 

questa ragione ƴŜƭ ǘŜǊȊƻ ŎŀǇƛǘƻƭƻ άDƭƛ ŜŦŦŜǘǘƛ ŘŜƭƭŀ ŘƛǎǘǊǳǇǘƛǾŜ ƛƴƴƻǾŀǘƛƻƴ ǎǳƭƭŀ /D e 

ǎǳƭƭΩ!ǳŘƛǘƛƴƎέ verranno approfonditi gli use case relativi alla Corporate Governance, 

aƭƭΩŀǳŘƛǘƛƴƎ Ŝ ŀƭƭΩŀŎŎƻǳƴǘƛƴƎΦ  Verranno discussi differenti argomenti come le modalità di 

emissioni dei titoli aziendali, quali ad esempio i colored coins e le ICO (meccanismi di 

funzionamento, trend di alcune interessanti ICO, differenze tra le due modalità, la 

risposta dei governi nazionali a questo fenomeno, specificatamente le risposte di Cina e 

USA), ƭΩƛƴŦƭǳŜƴȊŀ ŘŜƭƭŀ trasparenza al mondo aziendale ([ΩŀǳǘƻƳŀȊƛƻƴŜ delle 

dichiarazione dei pacchetti azionariΣ ƭΩŜŦŦŜǘǘƻ ǎǳƛ Corporate Raider, sui Azionisti di 

maggioranza e di minoranza sul governo, la Agency Theory I e II, Lƭ ŎƘŜŎƪ ǎǳƭƭΩƻǿƴŜǊǎƘƛǇ 

per  ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ Řƛ ŀȊƛƻƴƛ Řƛ ŎƻƳǇŜǘƛǘƻǊ ŘƛǊŜǘǘƛ Ŝ ƴƻƴΣ ±ŜƴŘƛǘŀ Ŝ ƳŀƴƛǇƻƭŀȊione delle 

Management Stock Option), il corporate voting (funzionamento, effetto su assenteismo 

nelle assemble e come sostituto del proxy Voting), Accounting (situazione attuale e il 

triple ledger accouting system,),  ed auditing (nuove modalità di auditing, attestazione 

ŘŜƭƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƛ ŘƻŎǳƳŜƴǘƛ Ŏƻƴǘŀōƛƭƛ, cambiamenti nella ŦƛƎǳǊŀ ŘŜƭƭΩŀǳŘƛǘƻǊ e limitazioni 

ŘŜƭƭΩ!ŎŎǊǳŀƭ aŀƴŀƎŀƳŜƴǘ) 
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Il quarto capitolo andrà a trattare la disamina di 3 differenti esperienze di applicazione 

reale delle soluzioni Blockchain in ambito Corporate Governance, Auditing e Accounting. 

Lo scopo di questo capitolo sarà quello di dimostrare, tramite lo studio di casi reali, che 

la tecnologia Blockchain è già applicabile allo stato attuale alle imprese ed ha su di esse ha 

effetti positivi. Le start up che saranno esaminate sono: 

a. Otonomos, start up dŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭƭŀ Corporate Governance, la quale permette 

di utilizzare wallet e smart contract per abilitare la creazione istantanea di società 

e delle Capitalization Table, la gestione delle transazione dei titoli aziendali e 

ƭΩŀutomazione delle gestione, produzione e conservazione della documentazione 

aziendale. 

b. BTL, BP, ENI e Wien Energy stanno sviluppando una piattaforma per la 

riconciliazione trade-by-trade near real-time ed ad altre attività di back office 

aziendale 

c. Tallystic è una integrazione ai sistemi ERP che permette di contenere errori nella 

fatturazione, i costi ǇŜǊ ƛƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ Ŝ ƭΩŀǘǘŜǎǘŀȊƛƻƴŜ (ad esempio i revisori) ed il 

fabbisogno finanziario.  
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2. Blockchain: a disruptive Technology2 

2.1. Osservazioni Iniziali 

La Blockchain è stata definita il quinto paradigma disruptive della computing,hera, essa, 

nei prossimi anni, ǇƻǊǘŜǊŁ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊŀ Ŝconomia una grande rivoluzione su tutti i diversi 

settori, abilitando nuovi servizi e prodotti o migliorando quelli già esistenti. Essa è salita 

alla cronaca grazie ai Bitcoin, della quale è la tecnologia abilitante le sue transazioni e la 

quale è soltanto una delle prime e primitive applicazioni.  

                                                      
2 EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele 

Volpone, Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 

ά¢ŜŎƘ ¢ǊŜƴŘǎ нлмтΥ ¢ƘŜ YƛƴŜǘƛŎ 9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜέΣ 5ŜƭƻƛǘǘŜ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅΣ нлмт 

 ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΥ ōŀŎƪ ƻŦŦƛŎŜ ōƭƻŎƪ ōǳǎǘŜǊέΣ !utonomos 

ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΥ ŘŜƳƻŎǊŀǘƛǎŜŘ ǘǊǳǎǘέΣ 9ǊƛŎ tƛǎŎƛƴƛΣ WƻŜ DǳŀǎǘŜƭƭŀΣ !ƭŜȄ wƻȊƳŀƴΣ ¢ƻƳ bassim, Deloitte 2016 

άEmbracing disruption tapping the potential of distributed ledgers to improve the post-trade landscapeέ, 

dttc, 01/2016 

άDistributed ledger technology: beyond block chainέ, uk government chief scientific adviser, Matthew 

Hancock, Ed Vaizey 

ά.ƛǘŎƻƛƴ: A Peer-to-Peer Electronic Cash Systemέ, Satoshi Nakamoto, 2008 

ά¢ŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭ 5ƛǎǊǳǇǘƛƻƴ ƻŦ /ŀǇƛǘŀƭ aŀǊƪŜǘǎ ŀƴŘ wŜǇƻǊǘƛƴƎΚ !ƴ ƛƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ ǘƻ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴέΣ /ƘŀǊǘŜŘ 

Professional Accountants of Canada, 2016 

ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ŀƴŘ ƛǘǎ ŎƻƳƛƴƎ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ŜǊǾƛŎŜǎΣ YǳǊǘ CŀƴƴƛƴƎΣ 5ŀǾƛŘ tΦ /ŜƴǘŜǊǎΣ 9w ¢ƘŜ WƻǳǊƴŀƭ 

of Corporate Accounting and Finance, 2016 

ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ IƛǘǘƛƴƎ ǘƘŜ ōƛƎ ¢ƛƳŜΣ ōǳǘ ƛǎ wŜŀŘȅΚέΣ CǊƻntiers in Finance: for decision-maker in financial 

services, J. Cassidy, E. Maguire, D. Montes, 2016 

άMastering Bitcoin - Second EditionέΣ Andreas M. Antonopoulos, In pubblicazione 

ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅΥ tǊŜǇŀǊƛƴƎ ŦƻǊ ŎƘŀƴƎŜέΣ5Φ ¢ǊŜŀǘΣ [Φ aŎDǊŀǿΣ /Φ IŜƭōƛng, C. Brodersen , Accenture, 

2016 

ά.ƛǘŎƻƛƴΣ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ϧ 5ƛǎǘǊƛōǘŜŘ [ŜŘƎŜǊΥ /ŀǳƎƘǘ ōŜǘǿŜŜƴ ǇǊƻƳƛǎŜ ŀƴŘ ǊŜŀƭƛǘȅΣ tΦ 9Ǿŀƴǎ-Greenwood, R. 

Hilard, I. Harper, P. Williams, Deloitte Australia 
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Un elemento essenziale per capire al meglio le applicazioni della Blockchain al mondo 

reale ŝ ƭŀ ŎƻƴƻǎŎŜƴȊŀ άǘŜŎƴƛŎŀέ ŘŜƭƭŜ ǎǳŜ ƳƻŘŀƭƛǘŁ Řƛ funzionamento, per questo motivo 

il secondo capitolo intitolato ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΥ ŀ ŘƛǎǊǳǇǘƛǾŜ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅέ sarà incentrato sulla 

definizione della tecnologia Blockchain su diversi elementi, quindi esso sarà propedeutico 

alla migliore spiegazione dei successivi capitoli. Esso tratterà argomenti eterogeni, quali 

ad esempio: 

1. la sua storia dal sua nascita come tecnologia abilitante le transazioni dei Bitcoin 

fino alla sua applicazione cross industry 

2. la ŘŜŎƭƛƴŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƛ ǎǳƻƛ ǇƛƭƭŀǊ caratterizzanti quali il consensus, 

distributed ledger, automazione ed immutabilità 

3.  i problemi da essa risolti come il double spending e il .ȅȊŀƴǘƛƴŜ DŜƴŜǊŀƭǎΩ 

Computing),  

4. Lo studio relativo alle sue modalità di funzionamento con un focus sui miners e 

sulle modalità di mining 

5. [Ωƛnfrastruttura architetturale dei nodi e delle diffrenti tipologie di nodi, del 

network e dei aritcolati tipi di network ed il fork 

6. La struttura dei Blocchi della catena e le sue modalità di creazione ed inserimento 

nella Chain.    

7. Le modalità di criptazione delle transazione e dei dati in essa inserita ed il modello 

di funzionamento delle chiavi e della firma digitale delle transazioni 

8. [Ωŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƛ ŘŜǎƛƎƴ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎΣ quali ad esempio il distributed power, il valore degli 

ƛƴŎŜƴǘƛǾƛ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ƴŜǘǿƻǊƪΣ ƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀΣ ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƛ ŘŀǘƛΣ ƭΩƛƴǘŜǊƻǇŜǊŀōƛƭƛǘŁΣ 

la velocità e la riduzione dei costi, ƭΩƛƴǘŜǊƻǇŜǊŀōƛƭƛǘŁΣ ƛƭ ǘǊǳǎǘŜŘ ǇǊƻǘƻŎƻƭ Ŝ ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ 

del network 

9. Gli Stadi di evoluzione della Blockchain (La Blochain 1.0, 2.0 e 3.0) e la trattazione 

per ogni stadio evolutivo di differenti use cross industry 

10. I limiti della Blockchain technology come ad esempio la possibile influenza del 

sistema ecosistema governativo, la percezione pubblica ed  i limiti tecnologici. 
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Ciò verrà fatto in modo tale da permettere una sua esplorazione e per permettere di 

capire al meglio le applicazioni reali e gli use case che saranno approfonditi, 

rispettivamente nei capitoli 3 e 4 di questo documento.  
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2.2. Cosa è la Blockchain?3 

Considerando i nuovi trend in ambito digital e tecnologico, che negli ultimi anni stanno 

caratterizzando il mercato, si possono scorgere degli elementi caratterizzanti che 

accomunano le tecnologie emergenti: tutte loro sono enabler di nuovi servizi. Data la 

presenza di questi trend, la sicurezza delle informazioni e dei dati guadagnerà nel 

prossimo futuro un ruolo sempre più importante, per questa ragione, la Blockchain sarà 

al centro ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ƳƻƴŘƛŀƭŜΣ essendo la tecnologia che più è affine alle 

problematiche relative alla sicurezza, alla trasparenza, ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƻǇŜǊŀōƛƭƛǘŁ e alla privacy. 

Essa occuperà un importante parte del panorama tecnologico mondiale, secondo le 

stime del World Economic Forum,4 il protocollo Blockchain trasporterà entro il 2025 circa 

il 10% del PIL mondiale, grazie ai suoi elementi di distruption e di trasversalità lungo le 

industry e i mercati di applicazione. 

[ΩƛƴŎǊŜŘƛōƛƭŜ ƛƴƴƻǾŀȊƛƻƴŜ ǇƻǊǘŀǘŀ Řŀƭƭŀ Blockchain al mondo è così grande da essere 

definita il quinto paradigma distructive del computing, dopo i mainframe negli anni 

settanta, i personal computers negli ottanta, internet negli anni novanta e nei anni 

duemila i social network. La Blockchain si sta imponendo e si imporrà sempre di più 

ƴŜƭƭΩŜŎƻƴomi mondiale. La sua innovatività è paragonabile per grandezza solamente alla 

potenza innovativa apportata da internet. Il suo apporto non è solamente limitato ai 

sistemi di pagamento, ma il suo paradigma può essere esteso a qualunque situazione 

nella quale viene richiesto un soggetto terzo indipendente garante di un elevato livello di 

sicurezza. 

La tecnologia Blockchain nasce come protocollo sottostante alla criptovaluta chiamata 

Bitcoin. Nel 2009 la parola Bitcoin viene utilizzata per la prima volta, da Satoshi 

                                                      
 

4 ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ revolution: how the technology behind Bitcoin is changing ƳƻƴŜȅΣ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ǿƻǊƭŘέΣ 

Don Tapscott, Alex Tapscott 

ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ: ōƭǳŜǇǊƛƴǘ ŦƻǊ ŀ ƴŜǿ ŜŎƻƴƻƳȅέΣ aŜƭŀƴƛŜ {wan, 2015 

ά5ŜŜǇ {ƘƛŦǘ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ¢ƛǇǇƛƴƎ tƻƛƴǘǎ ŀƴŘ {ƻŎƛŜǘŀƭ LƳǇŀŎǘΥ Dƭƻōŀƭ !ƎŜƴŘŀ /ƻǳƴŎƛƭ ƻƴ ǘƘŜ CǳǘǳǊŜ ƻŦ 

Software & Societyέ Survey Report, World Economic Forum, September 2015 
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Nakamoto5 nel suo celeberrimo paper intitolato άBitcoin: a Peer-to-Peer Eletronic Cash 

{ȅǎǘŜƳέ. Nakamoto introduce e descrive una valuta digitale, il cui scambio viene 

permesso ǎŜƴȊŀ ƭΩŀǳǎƛƭƛƻ Řƛ ǳƴ ǘŜǊȊƻ ŦƛŘŀǘƻ, ma direttamente tra le due parti. La sua 

apparizione è da ricollegare molto probabilmente alla crisi del 2008, alla minore fiducia 

dei consumatori nelle classiche istituzioni bancarie e al modello centralizzato delle stesse. 

Il meccanismo attraverso cui avvengono le transazioni della criptovaluta, come già detto, 

è la Blockchain, essa è un registro, un libro contabile (ledgers), il cui contenuto è diffuso 

sui nodi (nodes) di una rete decentralizzata (distributed) basata sul protocollo peer-to-

peer, essa viene aggiornata dai minatori (άƳinersέ), i quali aggiungono i blocchi ƭΩǳƴƻ 

dopo lΩŀƭǘǊƻΣ ƭŜƎandoli in maniera sequenziale in base ad un ordine temporale, inserendo 

ƛƴŘŜƭŜōƛƭƳŜƴǘŜ Ŝ ƛƴ ƳŀƴƛŜǊŀ ŎƛŦǊŀǘŀ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ Řƛ ǉǳŜǎǘƛ ōƭƻŎŎƘƛ ƭŜ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛ ŎƘŜ 

ricevono dagli utilizzatori del Bitcoin.  

In ogni modello di criptovaluta possiamo distinguere 3 differenti livelli: la Blockchain, il 

protocollo e la valuta. La valuta ŝ ƭΩŜƭŜƳŜƴǘƻ ŎƘŜ ǾƛŜƴŜ scambiato tramite il software che 

conduce la transazione con elevata sicurezza (il Protocollo), la quale transazione viene 

ǎŎǊƛǘǘŀ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ Řƛ ǳƴƻ spreed sheet decentralizzato (Blockchain), ad esempio nel 

modello Bitcoin possiamo riscontrare la presenza di una valuta Bitcoin, il protocollo 

Bitcoin e la sua relativa Blockchain. Derivando dal mondo delle criptovalute la Blockchain 

vede il suo primo utilizzo in questo ambito, in quanto la sua applicazione ha permesso di 

risolvere diversi complessi problemi relativi al double spending e al .ȅȊŀƴǘƛƴŜ DŜƴŜǊŀƭǎΩ 

Computing.  

Il double spending problem è legato al problema della possibilità di spendere due volte la 

stessa criptovaluta, essendo i Bitcoin una stringa di codice, quindi come tutti gli elementi 

digitali infinitamente copiabile. Non si può avere la certezza che quel Bitcoin non sia già 

stata speso in una differente transazione ǎŜƴȊŀ ƭΩƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ǘŜǊȊƻ 

indipendente o della Blockchain.  

                                                      
5 Pseudonimo di uno o più informatici, ancora rimasti anonimi. Sulla sua identità, soprattutto negli ultimi 

anni, si sono sviluppate diverse ipotesi, nessuna delle quali è stata ancora acclamata per vera.   
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Il problema del .ȅȊŀƴǘƛƴŜ DŜƴŜǊŀƭǎΩ /ƻƳǇǳǘƛƴƎ6 è relativo al fatto che le differenti parti 

(Generals) pur non fidandosi e non conoscendosi devono coordinarsi, comunicare e fare 

transazioni tra di loro. La tecnologia Blockchain risolve entrambi i problemi, in quanto 

grazie alla combinazione della tecnologia del file-sharing, basata sulla rete Peer-to-peer 

di BitTorrent, con una chiave pubblica crittografata, si può eliminare sia il problema del 

double spending e sia la necessità di avere una trusted third party. Ciò avviene poiché la 

proprietà del Bitcoin è registrata in un public ledger record e confermata dal protocollo di 

criptazione e dalla community dei minatori. Il problema del .ȅȊŀƴǘƛƴŜ DŜƴŜǊŀƭǎΩ 

Computing viene risolto dal fatto che la Blockchain è una tecnologia trustless, in quanto 

non richiede agli attori che operano al suo interno di fidarsi gli uni degli altri o di una 

entità centralizzata, che controlla i vari processi, ma bensì richiede la fiducia solamente 

verso il sistema Blockchain, il quale basandosi su una sequenza di transazioni rese 

pubbliche in maniera sequenziale su una pubblic ledger permanente e visibile a tutti 

risolve il problema della fiducia verso gli altri attori.  

  

                                                      
6 άThe Byzantine Generals ProblemέΣ Leslie Lamport, Robert Shostak, and Marshal Pease 
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2.3. Il mining Process Ŝ ƭΩarchitettura di rete 

La Blockchain può essere monitorata da tutti , ma al contempo non è di proprietà di alcun 

soggetto, in quanto essa è un database diffuso e distribuito su una rete di nodi 

indipendenti tra loro, quindi per modificarne o aggiungere i blocchi, servirebbe avere il 

controllo del 50%+1 (Consensus) per questa ragione non esiste un unico single point of 

control.  

La modalità con cui vengono aggiunti i blocchi e con cui vengono immessi nel mercato 

dei nuovi Bitcoin viene chiamata mining, essa viene assolta dai Minatori (άminersέ). 

Inoltre esso rappresenta anche il processo attraverso con cui le transazioni sono 

verificate ed aggiunte alla pubblic ledgerΦ [ΩŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ miners è basata essenzialmente 

nel risolvere problemi matematici, in base alle informazioni contenute nel blocco. I 

miners sono incentivati a svolgere questa attività dal ricevere in cambio una ricompensa. 

La ricompensa non è data a tutti, ma è il premio per il vincitore di una άgaraέ tra tutti i 

minatori, che si avvia in media ogni 10 minuti, per la risoluzione di un algoritmo 

matematico col fine di verificare un determinato numero di transazioni e, allo stesso 

tempo, creare un fingerprintΣ ǳƴΩƛƳǇǊƻƴǘŀ ǳƴƛǾƻŎŀ ƴŜƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻΦ Esso è un processo 

iterativo, ƛ ƳƛƴŜǊǎ ǇŜǊ ǘǊƻǾŀǊŜ ƭΩŜŦŦŜǘǘƛǾƻ IŀǎƘ ǊƛǎƻƭǾŜƴǘŜ provano diverse volte con Hash 

diversi tra loro. 

Per questa ragione, il primo miners che risolve il problema, condivide la soluzione con gli 

altri minatori come prova del lavoro (Proof-of-work), gli altri minatori accetteranno la 

prova del lavoro e cosi il blocco viene aggiunto alla Blockchain. Questo meccanismo ha 

un doppio effetto incentivante, il primo è quello relativo ai minatori, che vengono 

premiati per il lavoro svolto, il secondo è indirizzato ŀƭƭΩƛƴŎŜƴǘƛǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ƴŜǘǿƻǊƪ ad 

emettere nuove monete in modalità prefissata. Nel 2008 la ricompensa era fissata in 50 

Bitcoin per ogni blocco minato, mentre ora è di 12,5 Bitcoin per ogni blocco. La netta 

diminuzione della quantità emessa è dovuta al fatto che il numero di Bitcoin emessi si 

dimezza ogni 4 anni, per arrivare ad una situazione in cui non saranno più emissioni di 

nuovi Bitcoin ed ad una quantità emessa totale di Bitcoin pari a circa 21 milioni, ciò si 

avrà nel 2140, quindi non potendo più emettere vi sarà un periodo di deflazione. 
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Figura 2 Il Processo di Mining 

 

Nella Blockchain, essendo un registro decentralizzato, può accadere che vi siano 

differenti copie di essa, in quanto ogni nodo seleziona e cerca di aggiungere il blocco che 

ha la più lunga catena o che la catena che ha cumulato la maggiore difficoltà nel minare. 

Però può accadere che, in normali condizioni vi siano due o più minatori, che competano 

per formare la catena più lunga o la catena con il livello più alto di difficoltà, potrà 

accadere che due minatori risolvano gli algoritmi ƛƴ ǳƴ ōǊŜǾŜ ƭŀǎǎƻ Řƛ ǘŜƳǇƻ ǘǊŀ ƭΩǳƴƻ Ŝ 

ƭΩŀƭǘǊƻΦ 9ƴǘǊŀƳōƛ ƛ ōƭƻŎŎƘƛ ƎŜƴŜǊŀǘƛ Řŀƛ ƳƛƴŀǘƻǊƛ ŎƻƴǘŜƴŘŜƴǘƛ ŎƻƴǘŜǊǊŀƴƴƻ ǳƴŀ soluzione 

validata dal suo proof-of-work ed entrambi sono blocchi figli dello stesso blocco padre. 

TrƻǾŀǘŀ ƭŀ ǎƻƭǳȊƛƻƴŜ ŀƭƭΩŀƭƎƻǊƛǘƳƻΣ entrambi i minatori provvederanno a spedire i loro 

blocchi, con la relativa proof-of-work, al nodo più vicino, che lo propagherà agli altri nodi 

del network, quando i ognuno di essi lo riceverà, provvederà a validarlo e lo incorporerà 

alla sua Blockchain come nuovo blocco, estendendo la propria catena. Lo stesso nodo 

riceverà anche ƭΩŀƭǘǊƻ bloccoΣ ǎǇŜŘƛǘƻ ŘŀƭƭΩŀƭǘǊƻ miner άǾƛƴŎŜƴǘŜέ, il nodo lo validerà e lo 

aggiungerà ad una catena secondaria, non alla principale, in quanto ogni blocco dovrà 

essere collegato al suo parent block. Si verrà a creare una situazione in cui i nodi avranno 

due catene con blocchi differenti, ciò farà venire meno ƭΩǳƴƛŎƛǘŁ ŘŜƭƭΩHash Height dei 

blocchi. 

Esso è uno stato temporaneo, chiamato Fork, nonostante il quale, si continuerà a minare 

e quindi ad aggiungere i blocchi, finché uno delle due versioni non riuscirà a creare un 

ramo con più blocchi e con un livello di difficoltà maggiore. In questo caso, chi avrà scelto 

come Blockchain principale la catena vincente, aggiungerà il blocco ed interromperà la 

chain secondaria. I nodi che avevano scelto come ramo principale la chain non vincente 

vedranno due catene, aventi differenti livelli di difficoltà e da numero differente di 
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blocchi. Saranno costretti, dal criterio alla base della Blockchain, a scegliere la chain 

άǾƛƴŎŜƴǘŜέ ŎƻƳŜ ǇǊƛƳŀǊƛŀ Ŝ ƭΩŀƭǘǊŀ ŎƻƳŜ ǎŜŎƻƴŘŀǊƛŀΣ ǉǳŜǎǘƻ ŝ ŎƘƛŀƳŀǘƻ riconvergenza 

della catene rispetto al Fork. Il network di nodi, in questo modo, avrà nuovamente una 

catena univoca. Ogni minatore che stia minando un blocco per la chain secondaria 

smetterà di minare in quanto essa non è la catena più lunga e quindi tutti i minatori 

nuovamente mineranno la stessa catena.  

Figura 3 Il Fork di una Blockchain 

 

La rete è basata su una architettura peer-to-peer costruita al di sopra del protocollo 

internet. I nodi della rete sono tutti sullo stesso piano in quanto non ci sono né server, 

ne servizi centralizzati e ne gerarchie tra i nodi stessi. Pur essendo sullo stesso piano i 

nodi hanno differenti ruoli e funzionalità, quali routing, DB di tutta la Blockchain, minare 

e le funzioni di Wallet. Tutti i nodi per partecipare al network devono avere almeno la 

funzione di routing e devono validare e inoltrare i blocchi. 

Possiamo distinguere diverse categorie di nodi in base alle funzioni svolte da loro: 

1. Full Nodes: svolge le funzioni di Full DB, mining, wallet e routing. Essi possono 

autonomamente verificare le transazioni senza bisogno di una referenza interna. 

2. Lightweight Node o SPV: mantengono solo una parte ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊŀ Blockchain e 

possono verificare tramite il metodo di simplified payment verification (SPV). 

3. Mining Nodes: minano i blocchi ǇŜǊ ǊƛǎƻƭǾŜǊŜ ƭΩŀƭƎƻǊƛǘƳƻ matematico. I mining 

node possono essere a loro volta full nodes o lightweight nodes. 

4. Wallet Nodes: sono quei nodi che incorporano la funzione di wallet per le 

cryptocurrencies. 
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Figura 4 Categorie di Nodi 

 

Quando viene creato un nuovo nodo, esso deve cercare e connettersi con gli altri nodi 

del network. Per farlo è necessario che scopra almeno un nodo, esso può avvenire 

mediante i DNS Seed (liste di indirizzi di nodi) ƻǇǇǳǊŜ ǘǊŀƳƛǘŜ ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ Řƛ ǳƴ bootstrapping 

nodes. Una volta trovato il primo nodo a cui connettersi, esso userà lo stesso per arrivare 

ad altri nodi per stabilire differenti connessione con il network. Completata la 

connessione, inizierà a scaricare il database della Blockchain per sincronizzarsi con essa 

e per poter verificare le transazioni. Oltre ai suddetti nodi ci sono altri nodi che fanno 

girare protocolli diversi dal peer-to-peer, essi abilitano ulteriori servizi per la rete. 

La rete può essere strutturata in diverse forme in base ai differenti permessi per gli attori:  

a) Permissionless: il network ed il registro sono accessibili a tutti ed è possibile per 

ogni attore diventare un nodo della stessa rete. Il network è basato su incentivi 

per i miners in quanto il mining richiede dei costi da sostenere. 

b) Permissioned: in questa conformazione il registro è accessibile a tutti, ma per 

poter diventare un nodo è necessaria una approvazione. Questa è la forma 

prescelta dalle banche che si sono uniti in consorzi per lo sviluppo della tecnologia 

Blockchain. Per funzionare possono essere creati due sistemi basati su due liste 

differenti di attori: 

a. White List: lista degli attori a cui è permesso entrare in contatto con il 

network di nodi. Questa modalità richiede una formazione della lista ex 

ante o tramite richiesta per i nuovi nodi.  

b. Black List: la lista dei soggetti che sono stati bannati della rete. La sua 

formazione è graduale ed iterativa in base al comportamento o alle 

caratteristiche degli attori presenti nella rete.  
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c) Privata: il registro non è pubblico e i nodi sono gli Ŝƴǘƛ ŘŜƭƭΩazienda e della filiera di 

imprese. Questa modalità è usata dalla aziende per creare delle ledger per i propri 

processi interni e per offrire servizi proprietari legati ad essa.  

La struttura della rete può variare in base alle modalità di funzionamento operativo della 

stessa: 

1. Tokened: per operare necessitano di utilizzare sistemi basati su token, riflettenti 

un valore in valuta. Il loro utilizzo è necessario per il pagamento dei miners.  

2. Tokenless: le reti tokenless per funzionare non hanno bisogno di utilizzare dei 

token al fine di effettuare dei scambi. Sono implementate in Blockchain dove non 

sono necessari incentivi esterni per i miners, come ad esempio nelle Blockchain 

private o permissioned, dove i miners sono gli enti, BU della azienda o del 

consorzio. La loro volontà di fare mining ƴƻƴ ŝ Řŀǘŀ ŘŀƭƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ ƛncentivo in 

criptovaluta, fornito al miners vincente, ma dal volere inserire le transazioni e le 

relative informazioni in Blockchain. 

La ledger può essere anche classificata anche in base al modo in cui i dati sono replicati: 

1. Centrale: i file sono detenuti solamente da una autorità centrale e gli altri 

attori devono ǊƛŎƘƛŜŘŜǊŜ ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ŀƭƭΩŀǳǘƻǊƛǘŁ ŎŜƴǘǊŀƭŜ ǇŜǊ ŀŎŎŜŘŜǊǾƛΦ 

[ΩŀǳǘƻǊƛǘŁ ŎŜƴǘǊŀƭŜ ƭƛƳƛǘŀ ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ Ŝ ƎŀǊŀƴǘƛǎŎŜ ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƛ Řŀǘƛ Ŝ ƭΩidentità 

della rete. 

2. Replicativa: questa forma di rete è gestita da una autorità centrale, gli altri 

attori per avere accesso e per aggiungere un record devono comunicare con 

ƭΩŀǳǘƻǊƛǘŁ ŎŜƴǘǊŀƭŜ. Gli attori possono avere e mantenere una copia dei dati in 

locale, ma sono loro che devono adoperarsi per aggiornarla. [ΩŀǳǘƻǊƛǘŁ 

centrale limita ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ e garantisce ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ dei dati e ƭΩƛŘŜƴǘƛǘŁ della rete. 

3. Distribuita: La responsabilità di mantenere la rete è divisa tra un gruppo di pari 

(nodi). Gli attori possono avere una copia dei file dagli altri attori, data la 

mancanza di una autorità centrale. [ΩŀƎƎƛǳƴǘŀ Řƛ ǊŜŎƻǊŘ è basata sul 

ƳŜŎŎŀƴƛǎƳƻ ŘŜƭ ŎƻƴǎŜƴǎƻ ŜŘ ŝ ƎŜǎǘƛǘŀ ŘŀƭƭΩƛƴǘŜǊƻ ƴŜǘǿƻǊƪ Řƛ nodi ed 

approvata dalla maggioranza.  
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Figura 5 Tipologie di Ledger 

 

La ledger contiene due tipi di records: 

a. Records Nativi: essi rappresentano informazioni, nascono solo quando vengono 

inserti nella rete, come ad esempio le informazioni legate ai beni virtuali o come 

gli Smart Contracts. 

b. Record di Collegamento: sono dei dati che permettono il collegamento ad 

elementi esterni, che già esistono separatamente dalla rete, di elementi digitali. È 

il caso dei certificati esterni, essi esistono al di fuori della Blockchain ma possono 

essere inseriti in Blockchain.  

La rete è basata sul sistema del consenso, il suo emergere deriva da diversi processi, che 

avvengono indipendentemente sui nodi lungo la rete: 

1. Verifica Indipendente di ogni transazione: quando il nodo riceve la transazione, 

esso provvederà a verificarla tramite il matching tra gli elementi della 

transazione ed alcuni criteri. Una volta completato il match, essa verrà 

aggiunta ad un memory pool in attesa di essere aggiunta ad un blocco ed 

essere propagata lungo tutto il network. 

2. Aggregazione indipendente delle transazioni in un nuovo blocco: una volta 

inserite nel memory pool, esse rimarranno in attesa di essere minate in un 

nuovo blocco (Candidate Block).  

3. Indipendente verifica dei nuovi blocchi  
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4. Assemblaggio dei blocchi nella Blockchain e selezione indipendente della 

catena con il più elevato impiego computazionale: Dopo essere stato verificato, 

il blocco viene propagato nel network, mentre quelli invalidi sono eliminati. I 

nodi possono contenere diversi tipi di blocchi, vi potranno essere blocchi 

connessi alla Blockchain principale, altri potranno formare un ramo secondario 

oppure vi saranno blocchi che non hanno il block parents (Orphan Block), essi 

verranno inseriti nella orphan pool per poi essere reindirizzati verso un 

parents block. 
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2.4. La struttura dei Blocchi7 

Ogni blocco è formato da diverse parti: 

1. Hash: ŝ ƭΩŜƭŜƳŜƴǘƻ identificativo del blocco e delle transazioni, esso viene 

generato usando la tecnologia crittografica SHA256 ǎǳƭƭΩheader del blocco e 

restituirà una stringa di lunghezza predefinita. Per far sì che sia possibile fare 

ƭΩHashing delle informazioni contenute nel blocco sono necessarie alcune 

specifici elementi, quali il nounce, una stringa di codice όŎƻƴǘŜƴǳǘŀ ƴŜƭƭΩIŜŀŘŜǊ ŘŜƭ 

blocco) e un contatore. 

2. Block Height: esso permette ǳƴΩidentificazione univoca del blocco, quindi anche 

delle relative transazioni. Esso è un elemento identificativo del blocco in quanto 

esprime la posizione del blocco lungo catena e quindi rispetto al blocco 

generatore di quella particolare Blockchain. Esso però non è un identificatore 

universale, in quanto il block height può perdere il suo carattere identificativo in 

caso di fork. 

3. Block Header: esso ha una dimensione di circa 80 bytes e contiene tre diversi 

metadata: 

a. Versione: numero relativo agli aggiornamenti del software e del protocollo  

b. Metadata del blocco precedente (parent block): esso crea una catena di 

collegamenti tra i blocchi, i quali sono collegati con il primo blocco della 

catena (Genesis Block). Esso ƛƴŦƭǳŜƴȊŀ ƭΩhash del blocco, quindi ƭΩHash del 

                                                      
7 https://en.Bitcoin.it/wiki/Block 

https://github.com/tendermint/tendermint/wiki/Block-Structure   

https://en.Bitcoin.it/wiki/Block_hashing_algorithm 

https://www.fjordnet.com/conversations/the-trust-trade-off-permissioned-vs-permissionless-

Blockchains/  

https://www.ibm.com/blogs/think/2016/07/checking-the-ledger-permissioned-vs-permissionless-

Blockchains/  

 

https://en.bitcoin.it/wiki/Block
https://github.com/tendermint/tendermint/wiki/Block-Structure
https://en.bitcoin.it/wiki/Block_hashing_algorithm
https://www.fjordnet.com/conversations/the-trust-trade-off-permissioned-vs-permissionless-blockchains/
https://www.fjordnet.com/conversations/the-trust-trade-off-permissioned-vs-permissionless-blockchains/
https://www.ibm.com/blogs/think/2016/07/checking-the-ledger-permissioned-vs-permissionless-blockchains/
https://www.ibm.com/blogs/think/2016/07/checking-the-ledger-permissioned-vs-permissionless-blockchains/
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ōƭƻŎŎƻ ŦƛƎƭƛƻ ŝ ƛƴŦƭǳŜƴȊŀǘƻ ŘŀƭƭΩHash del blocco padre. Una modifica di un 

blocco padre comporta la modificazione di tutti i successivi. Ciò è una 

garanzia per la sicurezza delle informazioni contenute nella Blockchain, in 

quanto la modifica di un blocco porta per effetto a cascata il ricalcolo di 

tutti i successivi Hash, richiedendo un enorme sforzo computazionale tale 

da rendere immutabile ed inconveniente modificare il blocco già inserito 

in Blockchain. Con questo modello è possibile cambiare solo i blocchi 

superficiali, statisticamente si considera come limite di immodificabilità il 

blocco numero sei. 

c. Metadata relativi al mining: questa classe contiene la difficoltà nel minare, 

il timestamp e il nounce (un contatore utilizzato per assicurarsi che ogni 

transazione può essere elaborata una sola volta), queste sono tutte 

grandezze collegate alla competizione tra i minatori. La difficoltà nel 

minare è crescente e viene aggiornata ogni 2016 blocchi. 

Figura 6 Difficoltà nel Mining 

 

d. Merkle tree root del blocco: esso è il summary di tutte le transazioni 

contenute nel blocco. Il summary viene ottenuto tramite il sistema Binary 

Hash Tree, usato per riassumere e verificare un grande set di dati. Il merkle 

tree è costruito in maniera ricorsiva, prendendo i due hash in un nodo, 
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ŎƻƴŎŀǘŜƴŀƴŘƻƭƛ ŜŘ ŎǊŜŀƴŘƻ ƭΩHash congiunto. Ad esempio il nodo Hab ha 

due hash figli Ha e Hb, i quali vengono concatenati ed Hashati a loro volta. 

Figura 7 Merkle Tree Root 

 

e. {ƻƭǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀƭgoritmo 

4. Transazioni: ogni blocco può contenere al suo interno una o più transazioni, ogni 

blocco contiene in media circa 500 transazioni. 

5. Public Key: stringa di codice necessaria al ricevente e al mandante per identificare 

e verificare le informazioni della transazione.  

6. Blocksize: esso è la grandezza del blocco ed è generalmente in media intorno ai 4 

bytes 

7. Transaction counter: esso è un contatore, che esprime il numero delle transazioni 

contenute nel Blocco e la sua dimensione è compresa tra 1 e 9 bytes 
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Figura 8 Struttura del Blocco 

 

La criptografia su cui si basa il sistema della Blockchain ha una differente funzione 

rispetto ai classici sistemi criptografici. La differeƴȊŀ ǎƛ ōŀǎŀ ƴŜƭƭŜ ŦƛƴŀƭƛǘŁ ŘŜƭƭΩǳǎƻ ŘŜƭƭŀ 

criptografia stessa, in quanto nel sistema Blockchain essa viene usata per provare la 

conoscenza di un segreto senza rivelare il segreto stesso (Firma Digitale) o per provare 

ƭΩŀǳǘŜƴǘƛŎƛǘŁ ŘŜƛ Řŀǘƛ (Digital Fingerprint), quindi la sarà finalizzata per il proof-of-work. 

Uno degli elementi fondamentali delle transazioni sono i transaction output, essi sono 

indivisibili gruppi di Bitcoin ǾŀƭƛŘŀǘƛ Ŝ ǊƛŎƻƴƻǎŎƛǳǘƛ ŘŀƭƭΩƛƴǘŜǊƻ ƴŜǘǿƻǊƪΦ I transaction 

outputs sono composti da diversi elementi: 

1. Valore della transazione: essa può avere qualunque valore, è denominato in 

Bitcoin ed è espresso in multipli di sathoshi (10-8 Bitcoin). 

2. Un Cryptographic puzzle: che rappresenta le condizioni che determinano la 

spendibilità ŘŜƭƭΩƻǳǘǇǳǘ. 

3.  Le Fee delle transazioni: le quali andranno a remunerare i minatori, per 

mantenere sicuro il network, inoltre le fee sono loro stesse un deterrente contro 

i soggetti che vogliono attaccare il network, in quanto rendono anti-economico il 

raggiungimento del possesso di più della metà del network. Le transaction fee 

aƭƭΩƛƴƛȊƛƻ erano fisse e costanti, ma gradualmente si sono evolute verso la 

variabilità guidata dalla capacità e dal volume delle transazioni. Esse sono 

calcolate in base ai Kilobytes della transazione, esse perciò influenzano il processo 
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di prioritizzazione delle transazioni. I minatori daranno la priorità alle transazioni 

con una fee più alta, ciò implica che le transazioni con una fee bassa verranno 

incluse in successivi blocchi minati o non verranno incluse. La struttura delle 

transazioni non contiene esplicitamente il valore della fee delle transazioni, essa 

viene desunta indirettamente tramite la differenza tra il valore degli input e il 

valore degli output. 

4. Coin base Transaction: esse rappresentano la prima transazione di ogni blocco e 

sono una eccezione al collegamento input-output, sono generate dal minatore 

vincente e rappresentano i Bitcoin creati per la remunerazione del minatore. 

Gli output spendibili sono chiamati Unspent Transaction Outputs (UXTO), la somma di essi 

per ogni wallet è valore del wallet stesso. Quando nella transazione il wallet ricevente 

ǊƛŎŜǾŜ ƭΩƻǳǘǇǳǘ ŘŜƭƭŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀ ŎƘŜ ƛƭ wallet ha trovato nella Blockchain una 

transazione che non è stata spesa e che può essere spesa con una delle chiavi depositate 

presso il wallet. Quando il valore degli Unspent Transaction Outputs è più grande del 

valore della transazione da effettuare, essendo gli UXTO indivisibili, quindi dovranno 

essere interamente spesi e tal fine verranno generati due output: il primo servirà a pagare 

ƭΩƻƎƎŜǘǘo ŘŜƭƭŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƭΩŀƭǘǊƻ ŜŦŦŜǘǘǳŜǊŁ ƛƭ charge back al wallet per un valore pari 

alla differenza tra il valore degli UXTO Ŝ ƛƭ ǾŀƭƻǊŜ ŘŜƭƭΩƻƎƎŜǘǘƻ ŘŜƭƭŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜ.  

La maggioranza degli output delle transazioni è reso sicuro dallo script Pay-to-Public-Key-

Hash (P2PKH) che lega ƭΩƻǳǘǇǳǘ ad uno specifico Bitcoin address, esso può essere 

sbloccato solamente presentando la chiave pubblica e la firma digitale che corrisponde 

a quella specifica chiave privata.  

Durante la trasmissione al network delle transazioni vengono serializzate. La 

serializzazione è un procedimento che converte la rappresentazione interna della 

struttura dei dati in un formato che ne permetta una migliore trasmissione, tramite uno 

stream di un byte alla volta. Una volta che il flusso ha raggiunto la destinazione viene de-

serializzato e quindi trasformato nella rappresentazione interna.  

Un altro elemento fondamentale della transazione sono i transaction input, essi sono 

composti da: 
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1. ¦ƴΩindicazione sugli UXTO formato da: 

a. Hash della transazione  

b. Numero sequenziale che rappresenta la posizione della transazione nella 

Blockchain (Blockheight) 

c. ID della transazione che contiene gli UXTO che verranno spesi 

2. Unlocking script: è lo script che pone le condizioni necessarie affinché gli UXTO 

vengano spesi, esso contiene una firma digitale ed una chiave pubblica. Ogni nodo 

validerà la transazione eseguendo lo script di locking, seccessivamente eseguirà 

quello di un-lockingΣ ƭΩŜǎŜŎǳȊƛƻƴŜ ŀǾrà un esito positivo se lo script di unlocking 

soddisferà le condizioni dello script di locking, ciò produrrà il trasferimento della 

transazione per effettuare la spesa. 
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2.5. La firma digitale ed il sistema delle chiavi  

Le firme digitali, con le quali vengono criptate le transazioni, sono degli schemi 

matematici che consistono in due parti, la prima è ƭΩŀƭƎƻǊƛǘƳƻ per la creazione della firma 

che usa la chiave privata per firmare il messaggio e la seconda parte è lΩŀƭƎƻǊƛǘƳƻ di 

verifica della firma che fornisce la chiave pubblica. 

Le firme digitali ottemperano a 3 compiti: 

1. Forniscono la prova che il possessore della chiave privata è chi possiede i fondi ed 

è autorizzato a spenderli 

2. Attestano che la prova ŘŜƭƭΩŀǳtorizzazione è incontrovertibile 

3. La firma prova che la transazione non po' essere modificata dopo essere stata 

firmata 

Figura 9 Processo di Firma 

 

 

[ΩŀƭƎƻǊƛǘƳƻ di verifica legge il messaggio, la chiave pubblica che lo ha firmato, la firma e 

darà come output vero, se la firma è valida per quel determinato messaggio e per quella 

determinata chiave pubblica. 

Figura 10 Verifica della Firma 
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La proprietà del Bitcoin è stabilita tramite la digital keys, ƭΩƛƴŘƛǊƛȊȊƻ ŘŜƭ Bitcoin e la firma 

digitale. Le chiavi digitali non sono contenute dal network ma sono invece create e 

depositate dagli utenti un file in locale o in un wallet.  

Ogni transazione, per essere inscritta in Blockchain, richiede che sia validata tramite una 

firma digitale, essa è generata da una chiave privata, il cui possesso assegna il controllo 

e ne dimostra il possesso dei Bitcoin contenuti nella transazione.   

Il sistema è basato su un sistema asimmetrico avanzato di chiavi, con due diversi tipi di 

chiavi chiamate chiavi pubbliche e chiavi private, a cui sono assegnati due diverse 

funzioni: criptazione e decriptazione. 

Figura 11 Elliptic Curve 

 

 

Esse sono collegate ad un sistema di criptografia su una funzione matematica (ad 

ŜǎŜƳǇƛƻ ƭΩElliptic Curve Moltiplication8), essa è una funzione di tipo one-way, quindi 

irreversibile, poiché può essere calcolata facilmente solamente in un verso ed è 

difficilmente calcolabile nel verso opposto. La chiave privata è un numero casuale, al 

quale viene applicata la funzione ellittica per ottenere la chiave pubblica. Alla chiave 

pubblica vengono applicate due funzione di tipo hash one-way, prima secondo lo SHA256 

e il suo risultato viene computato per una seconda volta tramite il RIPEMD160   per 

ottenere ƭΩƛƴŘƛǊƛȊȊƻ Bitcoin. Il Bitcoin address è una stringa formata da numeri e lettere 

                                                      
8È basata sulla somma e moltiplicazione dei punti su una curva ellittica.  
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ed iniziante per 1 (ad esempio: 1J7mdg5rbQyUHENYdx39WVWK7fsLpEoXZy), essa può 

essere condivisa con tutti per ricevere i pagamenti sul proprio wallet, di solito è 

presentata tramite un sistema basato su 58 caratteri (Base58Check9) per evitare 

ambiguità, proteggere dagli erroǊƛ ǳƳŀƴƛ ƴŜƭƭΩƛƴǎŜǊƛƳŜƴǘƻ Ŝ ƴŜƭƭŀ ǘǊŀǎŎǊƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭƻ 

stesso. Il meccanismo di creazione della chiave pubblica permette di creare firme digitali 

infalsificabili, in quanto la chiava privata può essere usata per firmare i messaggi e questa 

può essere validata per una public key, senza rilevare la chiave privata, essendo one-way. 

Quando vi è una transazione con i Bitcoin, il proprietario dei Bitcoin presenta la sua 

chiave pubblica e la firma (sempre diversa, generata tramite la chiave privata). Attraverso 

questi due elementi, tutti gli utenti nel network possono confermare che il soggetto 

trasferente possieda, al tempo del trasferimento, i Bitcoin ed accettarne il trasferimento.  

La chiave privata può essere rappresentata in differenti basi, le differenti basi sono 

richieste dalle diverse ŎƛǊŎƻǎǘŀƴȊŜ ŘΩǳǎƻ. Ad esempio la rappresentazione esadecimale e 

ƭŀ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀȊƛƻƴŜ ōƛƴŀǊƛŀ ǎƻƴƻ ǳǎŀǘƛ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ƴŜƛ ǎƻŦǘǿŀǊŜ Ŝ ƭŀ ŦƻǊƳŀ WIF (Wallet 

Import Format) è usata per importare ed esportare le chiavi tra i wallet. 

La stringa rappresentate la chiave pubblica sarà formata da un prefisso (WIF) e da due 

serie, essendo la chiave pubblica un punto di una curva ellittica essa sarà composta da 

due serie rappresentanti i punti x e y.  

                                                      
9 Esso è un linguaggio che appartiene al gruppo dei Base-64, esso usa lettere maiuscole, minuscole, numeri e 

ŘǳŜ ǎƛƳōƻƭƛ όά Ŝ κύΦ L ŎƻŘƛŎƛ ŘŜƭ ǘƛǇƻ .ŀǎŜ-64 forniscono una versione compatta, facilmente leggibile ma la 

Base 58 esclude alcuni caratteri che possono facilmente generare errori come o, 0, l e I. Per aggiungere un 

ulteriore sicurezza contro gli errori di battitura e di trascrizione viene usata la versione encoded, che 

comprende un checksumΣ ŎƘŜ ŘŜǊƛǾŀ ŘŀƭƭΩIŀǎƘ ŘŜƛ Řŀǘƛ ŎƻŘƛŦƛŎŀǘƛ Ŝ ŎƘŜ ǇǳƼ ŜǎǎŜǊŜ usato per prevenire ed 

individuare errori. Quando viene presentato presso il software di decodifica calcolerà il checksum e lo 

comparerà al checksum contenuto nel codice, se il match avrà un responso negativo sarà indice di un dato 

invalido. 

Per trasformare una stringa in una a Base58Check bisogna aggiungere al dato un prefisso (Version byte), che 

indica il tipo di ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ŎƻŘƛŦƛŎŀǘŜ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ, la loro unione viene computata per due volte tramite lo 

SHA256. Il risultato sarà un hash di 32 byte, di questo verranno prese solo 4 per formare il checksum, che 

verrà concatenato alla fine della stringa, che dovrà essere controllata, essa sarà composta dai dati, dal 

prefisso e dal checksum. Il tutto sarà codificato secondo ƭΩŀƭƎƻǊƛǘƳƻ ŘŜƭƭŀ ōŀǎŜ ру. 
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Le chiavi pubbliche possono essere rappresentate in diversi formati, i principali sono due: 

compresso e non compresso. La versione compressa è stata introdotta per ridurre la 

dimensione della transazione e conservare lo spazio sul disco dei nodi. Essendo la chiave 

una funzione a due variabili x e y, avendo la una delle due variabili è possibile ottenere 

ricorsivamente la seconda variabile, ciò permette di depositare solo la coordinata x della 

chiave pubblica, così da avere una riduzione del 50% dello spazio occupato.  

Possiamo avere due prefissi in quanto essendo ellittica ad una x corrisponderanno due 

y, con segno opposto, quindi questo genererà due prefissi diversi. Ciò produrrà due 

differenti Bitcoin address anche se generate dalla stessa chiave privata. 

Figura 12 Processo di Creazione del Wallet Address 

 

 

Per Indicare quali parti siano incluse nella firma della chiave privata vengono usati il 

Sighash flag, esso è formato da un singolo bite, che viene aggiunto alla firma ed è univoco 

per una singola firma. Il Sighash è applicatƻ ǘǊŀƳƛǘŜ ƭΩƛƳǇƻǎƛȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴŀ ƭǳƴƎƘŜȊȊŀ ǇŀǊƛ 

ŀ л Řƛ ŀƭŎǳƴƛ ŎŀƳǇƛΣ ƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŀǾǾƛŜƴŜ ŀƭ ŎƻƳǇƭŜǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ǎŜǊƛŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƭŀ 

somma delle due parti viene Hashato. 

Vi sono differenti tipi di Sighash flag: 

1. All: la firma è applicata a tutti  gli input ed a tutti gli output 

2. None: la firma è applicata a tutti  gli input e non agli output, può essere usata per 

ŎǊŜŀǊŜ ǳƴŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜ ǎǳƭƭŀ ōŀǎŜ ŘŜƎƭƛ ŀǎǎŜƎƴƛ ƛƴ ōƛŀƴŎƻΣ ŘƻǾŜ ƭΩƛƴǇǳǘ ŝ Ŧƛǎǎƻ 
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invece lo script di output può essere cambiato permettendo così di poter 

cambiare il soggetto che riscatterà la somma pattuita. 

3. Single: la firma è applicata a tutti  gli input ma solo ad un output con lo stesso index 

number ŘŜƭƭΩƛƴǇǳǘ ŦƛǊƳŀǘƻΦ   

Inoltre può essere aggiunto il modifier Anyonecanpay, che permette di firmare solo un 

input e lasciando il resto aperto a modifiche. Con Sighash flag del tipo All può essere 

applicato a transazioni sullo stile del crowfunding, dove le transazioni in input sono 

collegate ad un solo output e saranno sbloccate se la sommatoria degli input è pari alla 

somma target prevista. Può essere anche applicata alle transazioni di tipo none per 

creare delle transazioni che abbiano come obiettivo quello di unire gli UXTO di piccola 

dimensione. 
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2.6. Design Principles 

La tecnologia Blockchain, per essere applicata, necessità di alcuni elementi chiave che 

vengono usati come Design Principles10 delle differenti soluzioni applicative. Possiamo 

racchiudere tra questi design principles: 

a. Trust Protocol, Network Integrity and the trusted thirds party: La fiducia che i 

soggetti ripongono nel Sistema è intrinseca allo stesso, deriva dal network e 

dalla sua integritàΦ Lƴ ǉǳŀƴǘƻ ƎǊŀȊƛŜ ŀƭƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ ƛ soggetti 

partecipanti al network possono scambiarsi direttamente (disintermediazione) 

del valore senza aver bisogno di avere fiducia nel terzo e senza avere 

aspettative sul fatto che il soggetto stesso agisca con integrità (Double 

spending Problem). [ΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ del network è garantita tramite ƭΩutilizzo di un 

network peer-to-peer, del timestamp e della criptografia per creare il sistema 

del consenso. Il sistema impone un timestamp alla prima transazione 

effettuata dal soggetto con quei Bitcoin e respinge le successive transazioni 

effettuate dallo stesso soggetto con gli stessi Bitcoin. Grazie alla trasparenza, 

gli scambi sono visibili da tutti e nessuna transazione può essere nascosta, 

rendendo così la criptovaluta più tracciabile del denaro. Un ulteriore sicurezza 

è data dalla struttura del network, esso è distribuito su diversi nodi, nessun 

singolo membro può prenderne il controllo, in quanto non è 

ŜŎƻƴƻƳƛŎŀƳŜƴǘŜ ǾŀƴǘŀƎƎƛƻǎƻΣ Řŀǘƻ ŎƘŜ ƭΩƻƴŜǊŜ ǇŜǊ ŀŎǉǳƛǎƛǊƴŜ ƛƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŝ 

ǎǳǇŜǊƛƻǊŜ ŀƛ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛ ǾŀƴǘŀƎƎƛ ǎŎŀǘǳǊŜƴǘƛ ŘŀƭƭΩŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜΦ  

                                                      
10 EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 

ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ǊŜǾƻƭǳǘƛƻƴΥ Ƙƻǿ ǘƘŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ōŜƘƛƴŘ .ƛǘŎƻƛƴ ƛǎ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ƳƻƴŜȅΣ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ǿƻǊƭŘέΣ 

Don Tapscott, Alex Tapscott 

ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΥ ōƭǳŜǇǊƛƴǘ ŦƻǊ ŀ ƴŜǿ ŜŎƻƴƻƳȅέΣ aŜƭŀƴƛŜ {ǿŀƴΣ нлмр 
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b. Distributed Power: il potere del consensus è distribuito sui nodi, creando così 

un network senza un single point of control. Ciò è prodotto dal fatto che 

nessun singola parte può far cadere il sistema, ƴŜ ƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ ǇǊŜǎŜƴȊŀ Řƛ ǳƴŀ 

autorità centrale che tagli fuori uno più soggetti che possano minare 

ƭΩŜǎƛǎǘŜƴȊŀ Ŝ ƭŀ ǎƻǇǊŀǾǾƛǾŜƴza del network. La Blockchain è distribuita ed è 

mantenuta volontariamente dai nodi stessi, i quali utilizzano il loro potere 

computazionale per minare i diversi blocchi. 

c. Value as Incentive: il funzionamento del Sistema si basa ǎǳƭƭΩŀƭƭƛƴŜŀƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ 

interessi e sulla reputazione di tutti i stakeholder. Il sistema fornisce una 

ricompensa come incentivo per chi ha fornito del lavoro al network, come ad 

esempio i Bitcoin della Fee o di reward per il minatore che ha risolto per primo 

il puzzle relativo al blocco. Esso si bassa sul presupposto economico della 

teoria dei giochi nella quale gli attori agiscono egoisticamente rispetto ai 

propri interessi e sono influenzati dai incentivi esterni. Quindi corretti incentivi 

possono produrre modifiche del comportamentƻ ŘŜƭƭΩŀƎŜƴǘŜ ǾŜǊǎƻ ƭŜ azioni 

volute dal sistema e ritenute opportune.  

d. Security: il Sistema di sicurezza è integrato nel Sistema distribuito e si basa su 

diversi elementi: 

o Criptografia: il suo utilizzo è obbligatorio per tutti i soggetti del sistema 

e il ǎǳƻ ƳŀƴŎŀǘƻ ǳǘƛƭƛȊȊƻ ǇƻǊǘŀ ŀƭƭΩƛǎƻƭŀƳŜƴǘƻ Ŝ ŀƭƭΩŜǎŎƭǳǎƛƻƴŜ Řŀ 

network. AllΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ network viene utilizzata, come già detto, un 

sistema di chiavi che rende più sicure e protette le transazioni. 

o No Single point of Failure, consensus e trasparenza: la combinazione di 

questi elementi permette di eliminare il rischio che agenti agiscano in 

maniera opportunistica. Un eventuale comportamento 

opportunistico, grazie al sistema del consenso, sarebbe portato 

ŀƭƭΩŀǘǘŜƴȊƛƻƴŜ di tutto il network, data la trasparenza sulle transazioni, 

e non essendoci un solo singolo point of Failure il sistema non subirebbe 

danni. 
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o Reputazione: la trasparenza porta le azioni dei soggetti alla visibilità 

ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊo network, associando gli stessi ad una identità. 

[ΩŀǎǎƻŎƛŀȊƛƻƴŜ Řƛ comportamenti considerati non meritevoli con una 

identità permette di identificare ed isolare i suddetti soggetti. 

e. Privacy and Rights Preservation: Gli utenti hanno il diritto di proteggere le 

proprie informazioni e di decidere con chi, cosa e come esse siano condivise 

con gli altri. Il meccanismo alla base della Blockchain ǊƛŎƻƴƻǎŎŜ ƭΩƛƴŀƭƛŜƴŀōƛƭƛǘŁ 

di questo diritto e ritiene che gli stessi debbano essere protetti , quindi grazie 

alla sua trasparenza, i diritti dei singoli sono individuabili, riconosciuti e 

rispettati. Questo diritto incontra dei bisogni prettamente di natura 

economica, relativi alla sicurezza negli scambi, questa necessità deriva 

ŘŀƭƭΩŜǎƛƎŜƴȊŀ Řƛ ŎŀǇƛǊŜ ǎŜ ƛƭ soggetto con cui si sta effettuando la transazione 

sia affidabile e se ottempererà alla parte dei suoi obblighi. Grazie alla fiducia 

risposta nel network, le due parti non hanno il bisogno di sapere chi sia la 

controparte, in quanto è la rete dei nodi a garantire per loro, quindi la fiducia 

verso il terzo è sostituita dalla fiducia verso il network. Ulteriormente il 

network, non richiede elementi identificativi come nome, cognome, email o 

altri dati personali quindi il diritto alla privacy è rispettato. La Blockchain rende 

possibile effettuare le transazioni senza condividere i propri dati personali, 

ǎŜƴȊŀ ǇŜǊŘŜǊŜ ƭΩŜƭŜƳŜƴǘƻ Řƛ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ǎǳƭƭΩŀŘŜƳǇƛŜƴȊŀ ŘŜƭƭŜ ǇŀǊǘƛ ŀƭƭŜ ƭƻǊƻ 

obbligazione, in quanto la prima viene sostituita da una identità digitale 

(Wallet address) senza nessun elemento di collegamento con quella reale, la 

seconda viene supportata dalla fiducia nel network e nei suoi meccanismi.  

f. Inclusion: il protocollo Blockchain permette di abbassare le barriere, 

permettendo così di aumentare la partecipazione Ŝ ƭΩƛƴŎƭǳǎƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ŀǘǘƻǊƛΦ !Ř 

esempio allo stato attuale, ci sono circa due miliardi di persone che non 

possiedono un conto presso una banca e non effettuano pagamenti online. 

Ciò dovuto ŀƭƭΩŜƭŜǾŀǘƻ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƛ ƳƛŎǊƻǇŀƎŀƳŀƴǘƛ dal mobile e alla mancanza 

della connessione internet. La Blockchain permetterebbe di effettuare i 
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pagamenti sŜƴȊŀ ƭΩŀǳǎƛƭƛƻ Řƛ ƛƴǘŜǊƴŜǘ, grazie a degli simplified payment system 

(SPV) ed a costi inferiori. 

g. Data Integrity 

o Honesty: per stabilire una relazione con i differenti stakeholder si 

devono fornire informazioni accurate, veritiere e complete. Non 

devono essere contemplate informazioni non veritiere, tramite 

ƭΩƻƳƛǎǎƛƻƴŜ Ŝ né offuscamento attraverso la complessità.  

o Consideration: è necessario tenere in considerazione il rispetto per gli 

interessi, desideri e sentimenti degli altri operando con la buona fede. 

o Accountability: concerne il mostrare un chiaro commitment per gli 

stakeholder e per aver onorato la loro parto ŘŜƭƭΩŀŎŎƻǊŘƻ. 

o Trasparency: dimostrare di aver operato senza nascondere 

informazioni ed azioni. 

o Immutability: ¦ƴΩƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴŜ, quando è inserita nella Blockchain, 

non può essere modificata senza la modifica di tutti i blocchi successivi 

sulla maggioranza dei nodi. Per questa ragione è difficile ed 

antieconomico il cambiamento delle informazioni di un blocco già 

inserito in Blockchain, per questa ragione si possono considerare 

immutabili le informazioni inserite.  

h. Interoperabilità, Velocità e Riduzione dei costi: il sistema Blockchain è 

strutturato affinché vi sia: 

o Interoperabilità: ƭΩŀǊŎƘƛǘŜǘǘǳǊa distribuita è adattabile sia ad 

organizzazioni e sia a sistemi disomogenei. 

o Velocità: il protocollo Blockchain abilita le transazioni con un 

settlement e un audit prossimo al real-time. 

o Riduzione dei Costi: molte volte la tecnologia Blockchain è preferibile 

ad una centralizzata in quanto la sua implementazione e la sua 

manutenzione sono più economiche. 
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Figura 13 Blockchain Design Principles 
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2.7.  Blockchain Eras 

Possiamo articolare ƭΩŜǾƻƭǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ della Blockchain in diverse ondate: 

Blockchain 1.0, Blockchain 2.0 e Blockchain 3.0. 

2.7.1. Blockchain 1.0: Wallet & Payments 

La Blockchain 1.0 è legata, nel suo primo utilizzo, ai Bitcoin ed i wallet, quindi come 

protocollo per effettuare e ricevere i pagamenti. Il Bitcoin è usato per contenere e 

trasferire valore tra i partecipanti nel network. Esso, come tutti le monete convenzionali, 

può essere usato per comprare e vendere beni, mandare denaro alle persone o alle 

organizzazioni, estendere il credito, inoltre può essere venduta, acquistata e scambiata 

con altre valute. A differenza della moneta normale, essa è completamente digitale, gli 

utenti hanno una propria chiave, che permette di provare il possesso dei Bitcoin 

contenuti nei wallet, che permette di firmare le transazioni, con il fine di sbloccare la 

criptomoneta e spendere la stessa nelle transazioni. Le chiavi sono, di solito, depositate 

in un portafoglio digitale (Digital Wallet), contenuto nel pc o nello smartphone del 

possessore. Vi sono differenti tipi di portafogli digitaliΣ Ŝǎǎƛ ǎƛ ŘƛŦŦŜǊŜƴȊƛŀƴƻ ǇŜǊ ƭΩǳǎƻ Řƛ 

specifiche piattaforme Ŝ ǇŜǊ ƭŀ ŘƛŦŦƛŎƻƭǘŁ ŘΩǳǎƻΣ Ŝǎǎƛ Ǉƻǎǎƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ŘƛǾƛǎƛ ƛƴΥ 

1. Desktop Wallet: è stata la prima tipologia di wallet creato, esso può essere 

utilizzato su Pc windows e su sistemi basati MacOS. Viene scelto per ƭΩŀǳǘƻƴƻƳƛŀ 

e il controllo offerto ma ha carenze in termini di sicurezza e di configurazione. 

2. Mobile Wallet: è il tipo di wallet con il maggiore utilizzo, esso può essere usato su 

smartphone con sistemi Apple iOS and Android. È caratterizzato da un design 

semplice e da una elevata facilità di utilizzo.  

3. Web Wallet: sono depositati presso un server detenuto da terzi e accessibili 

tramite browser. Molti di loro sono basati su sistemi che operano facendo girare 

ǳƴŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭ ŎƻŘƛŎŜ ǎǳƭ ǘŜǊƳƛƴŀƭŜ ŘŜƭƭΩǳǎŜǊΣ ŎƛƼ ǇŜǊƳŜǘǘŜ Řƛ ǘŜƴŜǊŜ ƛƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ 

delle chiavi Bitcoin. 

4. Hardware Wallet: essi sono wallet contenuti in dispositive hardware, che 

interagiscono tramite la tecnologia NFC e USB, con la Blockchain. Considerando 
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queste caratteristiche essi sono valutati come molto sicuri ed adatti a contenere 

grandi somme di denaro.  

5. Paper Wallet: in questo tipo di portafogli digitali le chiavi possono essere stampate 

(cold storage) per una conservazione di lungo termine. 

Un secondo elemento caratterizzante i portafogli è il loro grado di autonomia e il loro 

modo di interagire con il network. Secondo questi elementi possiamo distinguere in: 

1. Full node client: esso è un client che immagazzina ƭΩƛƴǘŜǊŀ ǎǘƻǊƛŀ delle transazioni 

di ogni utente. Inoltre esso gestisce tutti gli aspetti del protocollo ed è 

indipendente nel validare ƭΩƛƴǘŜǊŀ Blockchain e ogni transazione.  

2. Lightweight client o simple-payment-verification (SPV): sono dei client che devono 

essere connessi a dei full node client per accedere alle informazioni sulle 

transazioni, sono dei client ma immagazzinano il wallet localmente ed 

indipendentemente creano, validano e trasmettono le transazioni.  

3. Third-Party API client: third-party API client sono dei client che interagiscono con 

la rete attraverso un Sistema di terze parti (API), i portafogli possono essere tenuti 

preǎǎƻ ƭΩǳǘŜƴǘŜ ƻ ǇǊŜǎǎƻ ƭŀ ǘŜǊȊŀ ǇŀǊǘŜΦ  
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2.7.2. Blockchain 2.0: Smart Contracts 

Un passo avanti nella tecnologia Blockchain è stato ottenuto grazie alla possibilità di 

inserire nella Blockchain dei contratti digitali (Smart Contracts) e di altri protocolli quali 

le Smart property, le applicazioni decentralizzate (DAPP), le organizzazioni e le società 

centralizzate. La Blockchain 1.0 si era caratterizzata per permettere la decentralizzazione 

del denaro e dei pagamenti, di contro la Blockchain 2.0, ha permesso di decentralizzare il 

mercato e il trasferimento di ogni tipo asset, in quanto il registro decentralizzato permette 

di registrare e confermare ogni tipo di contratto e di proprietà. Gli asset sottostanti 

possono essere di qualunque tipo, ad esempio come il registro del catasto, il registro dei 

veicoli, delle licenze, dei matrimoni, delle licenze, della motorizzazione, carte identità, 

passaporti, documenti notarili, diritti di proprietà intellettuale, contratti tra privati e 

ŀǎǎƛŎǳǊŀȊƛƻƴƛΦ [ΩƛƴƴƻǾŀȊƛƻƴŜ non si insinua solamente nei rapporti tra privati, ma 

coinvolge anche i rapporti e i documenti tra la pubblica amministrazione e il cittadino in 

una molteplicità di casistiche relativamente ai suoi diritti (voto, identità, possesso...) e ai 

documenti attestanti (patente, carta identità, certificati di nascita, di matrimonio, di 

proprietà immobiliare, brevetti, ƭƛŎŜƴȊŜΧ), sia per asset fisici e sia per asset intangibili.  

La tecnologia è stata applicata proficuamente a diversi ambiti quali ad esempio: 

¶ Financial Services: la Blockchain ha portato un forte miglioramento per le 

transazioni relative ad azioni, titoli obbligazionari, crowfunding, partecipazioni in 

fondi comuni, derivati, pensioni. Anche per i financial services esso funziona come 

enabler di funzioni e servizi come i trasferimenti P2P eliminando la necessaria 

intermediazioni delle Clearing e settlement house.  

¶ Crowfunding: la BC ha permesso di creare una piattaforma per il funding peer-to-

peer per la vendita presso una base di utenti diffusa delle cryptographics share 

delle start-up.  

¶ Smart Property: ǳƴŀ ŘŜƭƭŜ ƳƛƎƭƛƻǊƛ ŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴƛ ŝ Řŀ ǊƛǘǊƻǾŀǊŜ ƴŜƭƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭŀ 

Blockchain come uno Smart register per le diverse tipologie di asset, fisici e non, 

ŜŘ ƴŜƭƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ Řƛ Smart Contracts per regolare il trasferimento e le transazioni ad 

essi abbiate. Ad ogni prodotto registrato è assegnata una chiave privata ed è 
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detenuta dal proprietario ŘŜƭƭΩƻƎƎŜǘǘƻΣ ǉǳƛƴŘƛ ǇŜǊ ŜŦŦŜǘǘǳŀǊŜ ƭŀ vendita è 

necessario trasferire la suddetta chiave ed effettuare una transazione che affermi 

ƭΩŀǾǾŜƴǳǘƻ cambio di proprietà. La coniugazione delle diverse Blockchain solution 

con altre tecnologie quali ad esempio ƭΩLƴǘŜǊƴŜǘ ƻŦ ¢ƘƛƴƎǎ όLƻ¢ύ può abilitare 

soluzioni altamente smart quali ƭΩǳƴƭƻŎƪƛƴƎ sicuro solo a determinati soggetti 

verificati ŀ Ŏǳƛ ŝ ǎǘŀǘƻ ŀǎǎŜƎƴŀǘƻ ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ŀ ǾŜƛŎƻƭƛ ǇŜǊ ƛƭ ƴƻƭŜƎƎƛƻΣ ŀōƛǘŀȊƛƻƴƛ ǇŜǊ 

ƭΩŀŦŦƛǘǘƻΣ ǎǘŀƴȊŜ Řƛ ƘƻǘŜƭΣ ŎƻƴǎŜƎƴŀ ŘŜƛ ǇŀŎŎƘƛΣ ǎǘƻǊƛƴƎ ƴŜƛ ƭƻŎƪŜǊΧΦ {ǳ ǉǳŜǎǘƛ 

elementi può essere fatto un controllo in real time e paperless ciò facilita le 

transazioni ed a questi possono essere collegati, tramite Smart Contract, ad 

ulteriori servizi aggiuntivi come la gestione contrattuale della garanzia in maniera 

automatica e dematerializzata.    

Gli Smart Contract11 ǎƻƴƻ ƭΩoggetto informatico abilitante ƭΩƻƴŘŀǘŀ ŘŜƭƭŀ Blockchain 2.0, in 

quanto essi abilitano ed automatizzano diversi servizi. Gli Smart Contract sono la versione 

digitale, in linguaggio informatico ed ad esecuzione automatica dei contratti tradizionali. 

I contratti tradizionali sono accordi tra una o più parti nel quale vengono scambiate uno 

o più prestazioni in cambio di denaro o di altre prestazioni. Questo schema implica la 

necessità che vi sia tra le parti la fiducia relativamente al fatto che ƭΩŀƭǘǊƻ ǎƻƎƎŜǘǘƻ 

adempia ad i suoi obblighi contrattuali. Gli Smart Contract sottendono lo stesso schema 

contrattuale, ma non necessitano della fiducia, in quanto eseguono autonomamente il 

contratto evitando la discrezione ƴŜƭƭΩƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎƻƴǘǊŀǘǘƻ ŜŘ auto eseguendo le 

clausole legati ad eventi specifici. Il paradigma degli Smart Contract è basato su alcuni 

elementi specifici: 

1. Autonomia: una volta scritto ed avviato, lo Smart Contract non necessità di 

ƴŜǎǎǳƴΩŀƭǘǊŀ ŀȊƛƻƴŜ per ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭΩŀǾǾŜƴƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ǇǊŜǎǘŀȊƛƻƴƛ, quindi non sarà 

necessario ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ Řƛ ǳƴ terzo come broker, avvocati o qualunque altro 

intermediario. 

                                                      
11 First Monday, Vol 2 N 9, Nick Szabo, 1997 

https://www.icbpi.it/smart-contracts-la-vera-rivoluzione-della-Blockchain/  

https://blockgeeks.com/guides/smart-contracts/  

http://www.Blockchaintechnologies.com/Blockchain-smart-contracts  

https://www.icbpi.it/smart-contracts-la-vera-rivoluzione-della-blockchain/
https://blockgeeks.com/guides/smart-contracts/
http://www.blockchaintechnologies.com/blockchain-smart-contracts
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2. Self-sufficient: gli Smart Contract hanno ƭΩŀōƛƭƛǘŁ Řƛ ǊŜǇŜǊƛǊŜ le informazioni 

autonomamente per la loro esecuzione e la successiva abilitazione di determinate 

azioni. 

3. Decentralizzati: essi non sono depositati presso un server centralizzato ma sono 

distribuiti sui nodi della rete. 

4. Fiducia Intrinseca: I documenti sono criptati, inseriti nella ledger e non possono 

essere persi o cancellati.  

5. Backup: essendo basato sulla Blockchain, i documenti saranno replicati su ogni 

nodo, quindi si avrà un copia disponibile.  

6. Sicurezza: la criptografia della Blockchain rende sicuri tutti gli elementi dello 

Smart Contract. 

7. VelocitàΥ ƎǊŀȊƛŜ ŀƭƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƛ ǎƻŦǘǿŀǊŜ, molti processi sono resi automatici e 

paperless, riducendo così i tempi di esecuzione.  

8. Risparmio: gli Smart Contract, sostituendo il terzo intermediario, permettono di 

risparmiare sui costi ad esso legato come ad esempio i costi per la notarizzazione. 

9. Accuratezza: grazie agli automatismi, è possibile evitare errori dovuti alla 

ƭŀǾƻǊŀȊƛƻƴŜ ƳŀƴǳŀƭŜ ŘŜƛ Řŀǘƛ Ŝ ŀƭƭΩŜǊǊƻǊŜ ǳƳŀƴƻΦ  

Analizzando la struttura dello Smart Contract si possono individuare tre parti principali: 

1. Descrizione della logica contrattuale in un linguaggio di programmazione 

compatibile con il sistema;  

2. Il mapping degli eventi che funzionano da trigger per la logica contrattuale 

3. Un meccanismo che abiliti le conseguenze previste dalla logica contrattuale in 

base ai differenti eventi. 

 

Figura 14 Funzionamento di uno Smart Contract 
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Il protocollo Bitcoin non è adatto ŀƭƭΩƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ dei servizi della Blockchain 2.0, per 

questa ragione sono state sviluppate diverse piattaforme abilitanti tra queste vi è la 

piattaforma Ethereum. 

Ethereum12 è una piattaforma basata sulla Blockchain e su un protocollo aperto, sopra la 

quale è possibile costruire ed usare applicazioni decentralizzate (DAPP), basate sulla 

tecnologia Blockchain. Ethereum è il primo computer virtuale decentralizzato del mondo, 

dato che non risiede in alcun luogo fisico ma nella rete, essendo composto da diversi 

computer in diverse parti del mondo. A differenza del protocollo Bitcoin, Ethereum è 

stata disegnato come una piattaforma non rigida, adattabile e flessibile alle esigenze del 

suo sviluppatore, ciò porta ad una grande ŦŀŎƛƭƛǘŁ ƴŜƭƭΩƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ di nuove 

applicazioni che utilizzano la piattaforma. Per questa ragione essa è una piattaforma 

programmabile, ƴƻƴ ŘŁ ŀƭƭΩǳǘŜƴǘŜ ǳƴ ǎŜǘ ǇǊŜŘŜŦƛƴƛǘƻ Ŝ Ŧƛƴƛǘƻ Řƛ ƻǇŜǊŀȊƛƻƴƛ, ma permette 

ai sui utenti di creare applicazioni e software personalizzati. Il cuore della piattaforma è 

ƭΩ9ǘƘŜǊŜǳƳ ±ƛǊǘǳŀƭ aŀŎƘƛƴŜ ό9±aύΦ Essa esegue i codici degli algoritmi e permette agli 

sviluppatori di creare e di far girare su di essa programmi in linguaggi compatibili come 

JavaScript e Python. Date queste sue caratteristiche, Ethereum è più adatta di altre 

piattaforme ad alcuni tipi di software, in quanto automatizza le interazioni dirette tra i 

loro pari, è di facile implementazione, permette la coordinazione delle azioni di gruppo 

ŀƭƭΩƛƴǘŜrno di un network come la costituzione dei Marketplace ed automatizza complessi 

contratti finanziari. A differenza del Bitcoin, che è abilita lo scambio di denaro senza 

ōƛǎƻƎƴƻ Řƛ ǳƴΩƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ǘŜǊȊƻ ŦƛŘŀǘƻ ŜŘ ƛƴŘƛǇŜƴŘŜƴǘŜ ŎƻƳŜ ōŀƴŎƘŜΣ ƎƻǾŜǊƴƻ 

e istituiti finanziari, Ethereum ha un impatto maggiore, in quanto può eseguire interazioni 

o scambi di ogni complessità ed avente come sottostante qualunque tipo di elemento.  

[ΩŜǎƛǎǘŜƴȊŀ Řƛ ǳƴ consenso decentralizzato dà ad Ethereum un alto livello di tolleranza 

degli errori, assicurando zero down time e fa sì che i dati contenuti nella Blockchain siano 

resistenti alla censura e a possibili modifiche. [ΩǳƴƛǘŁ ōŀǎŜ di Ethereum è ƭΩ9ǘƘŜǊ, mentre 

il registro traccia lo stato di ogni account e tutti gli stati delle transazioni. 

Ci sono due tipi di account:  

                                                      
12 http://ethdocs.org/en/latest/introduction/what-is-ethereum.html  

http://ethdocs.org/en/latest/introduction/what-is-ethereum.html
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1. Externally Owned Accounts (EOAs) che sono controllati da chiavi private, quindi 

richiedono un intervento umano che usi la chiave per averne il controllo. 

2. Contract Accounts, che sono controllati dal protocollo degli Smart Contract 

Come per i Bitcoin, le transazioni richiedono il pagamento di una fee per incentivare il 

network (oltre alla ricompensa ricevuta per il mining di un nuovo blocco), per far sì che 

il sistema sia sicuro. Essa viene pagata in ogni step dal soggetto che effettua la transazione 

tramite ether. Le fee sono raccolte dai nodi che validano le transazioni. Nel modello 

Ethereum, così come in quello Bitcoin, i minatori sono quei soggetti che ricevono, 

propagano, verificano ed eseguono le transazioni.  

Anche Ethereum si basa oggi sul sistema del Proof-of-Work, ma sin dalla sua creazione si 

è stabilito che vi sarà una migrazione al cosiddetto Proof-of-Stake13 per risolvere i problemi 

legati al consumo di energia del primo. Il Proof-of-Stake permette di prevenire il double 

spending creando un nuovo tipo di consensus basato non sulla potenza di calcolo, ma 

ǎǳƭƭΩŀƳƳƻƴǘŀǊŜ Řƛ άstakeέΣ Ŏƛƻŝ Řƛ Ether detenuto (Store Value). In questo modo un 

attacker dovrebbe avere la maggioranza degli ether ed esso soffrirebbe più di tutti da 

una perdita di valore del sistema dovuta ad una perdita legata alla mancata sicurezza. 

¦ƴΩǳƭǘŜǊƛƻǊŜ differenza con la tecnologia Bitcoin-Blockchain è relativa alla grandezza del 

blocco, attualmente ha un limite pari ad un 1 mb nel sistema Bitcoin, mentre in Ethereum 

non vi è una dimensione limite fissa dei blocchi, ma questa si aggiusta dinamicamente. Il 

tempo tra ǳƴ ōƭƻŎŎƻ Ŝ ƭΩŀƭǘǊƻ è di circa 16 secondi, contro i 10 minuti di Bitcoin. 

  

                                                      
13 Nel mondo Blockchain sono previste ulteriori modalità di consenso: 

1. Proof-of-Activity: essa combina il proof-of-stake e il proof-of-work tramite il sorteggio di un 

numero di miners che dovranno firmare il blocco con una criptokey per far diventare il blocco valido 

2. Proof-of-Capacity: per verificare il blocco viene richiesto ai minatori di riservare una definita parte 

dei loro hard drive. 

3. Proof-of-Storage: per la verifica è richiesto ai minatori di riservare e condividere in un cloud 

distribuito parte dei loro hard disk. 
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2.7.3. Blockchain 3.014: Cross-Industries Revolution 

Nella Wave 3.0 la Blockchain si propaga ŘŀƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƛ financial services verso tutte le 

industry portando la possibilità di re-configurare servizi e gli standard negli stessi. La 

Blockchain si presenta come un nuovo paradigma organizzativo cross-industry, portatore 

di una maggiore efficienza e scalabilità, che vede le varie interazioni come transazioni, 

economiche e non, con un valore e diversi attributi, che possano essere iscritti nella 

distributed ledger. 

Qui di seguito sono analizzate i più importanti Use Case della tecnologia Blockchain nelle 

diverse industry.   

bŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭƭŀ Pubblica Amministrazione sono riscontrabili differenti casi si 

applicazione: il catasto digitale in Svezia, la creazione di una digital Identity e della e-

residency in Estonia. 

La Lantmäteriet (Ente Pubblico che gestisce il catasto svedese) ha riscontrato diversi pain 

point nel suo attuale sistema di gestione, come ad esempio il grande lasso di tempo che 

intercorre tra la firma della vendita e il trasferimento della proprietà (tra i 3 e i 6 mesi), la 

mancanza, nella maggior parte del processo, di trasparenza. Inoltre questo sistema 

spinge i diversi attori del processo (venditore, acquirente, banche e agenti immobiliari), 

                                                      
14 Fonte: 

http://www.coindesk.com/sweden-moves-next-stage-Blockchain-land-registry/ 

http://www.coindesk.com/sweden-taking-chance-Blockchain-land-registry/ 

https://qz.com/947064/sweden-is-turning-a-Blockchain-powered-land-registry-into-a-reality/ 

http://www.financemagnates.com/cryptocurrency/innovation/sweden-tests-property-transactions-

Blockchain-chromaway/ 

https://chromaway.com/landregistry/ 

The Land Registry in the Blockchain ς testbed :A development project,  Lantmäteriet, Landshypotek Bank, 

SBAB, Telia company, ChromaWay and Kairos Future 

https://e-estonia.com/component/electronic-id-card/  

http://e -resident.gov.ee/become-an-e-resident/  

http://www.wired.co.uk/article/estonia-e-resident  

https://blogs.thomsonreuters.com/answerson/e-estonia-power-potential-digital-identity/  

 

http://www.coindesk.com/sweden-moves-next-stage-blockchain-land-registry/
http://www.coindesk.com/sweden-taking-chance-blockchain-land-registry/
https://qz.com/947064/sweden-is-turning-a-blockchain-powered-land-registry-into-a-reality/
http://www.financemagnates.com/cryptocurrency/innovation/sweden-tests-property-transactions-blockchain-chromaway/
http://www.financemagnates.com/cryptocurrency/innovation/sweden-tests-property-transactions-blockchain-chromaway/
https://chromaway.com/landregistry/
https://e-estonia.com/component/electronic-id-card/
http://e-resident.gov.ee/become-an-e-resident/
http://www.wired.co.uk/article/estonia-e-resident
https://blogs.thomsonreuters.com/answerson/e-estonia-power-potential-digital-identity/
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alla creazione di complessi processi per la stesura dei contratti per evitare che vi siano 

delle perdite, Řŀǘƻ ƭΩŜƭŜǾŀǘƻ ǾŀƭƻǊŜ ŘŜƛ ōŜƴƛ όil valore delle proprietà in Svezia è circa il 

triplo del PIL della stessa e rappresenta per gli svedesi il più importante asset). Per queste 

ragioni il governo Svedese, insieme alla Startup ChromaWay, ha progettato una soluzione 

per la digitalizzazione in Blockchain di tutto il processo end-to-end ǇŜǊ ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ Ŝ ƭŀ 

vendita delle abitazioni.  

Figura 15 Use Case: Catasto Svedese - Pain Point e Attori 

 

La soluzione permette al venditore, tramite una semplice app, di verificare la proprietà, i 

diritti/ipoteche ǎǳƭƭΩŀōƛǘŀȊƛƻƴŜ Ŝ dare il mandato di vendita ad un agente immobiliare. 

[ΩŀƎŜƴǘŜ, se accetterà ƭΩƛƴŎŀǊƛŎƻ metterà in vendita ƭΩŀōƛǘŀȊƛƻƴŜΣ ǇƻǘŜƴŘƻ ǾŜŘŜre e 

verificare ǘǳǘǘŜ ƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǎǳƭƭΩŀōƛǘŀȊƛƻƴŜ ǘǊŀƳƛǘŜ ŀǇǇ Ŏƻn aggiornamento in real-

time.  

Figura 16 Use Case Catasto Svedese ς Soluzione I 

 

Una volta richiesta la vendita, la proprietà viene ƳŜǎǎŀ ŀƭƭΩŀǎǘŀ e viene assegnata al 

soggetto che ha offerto la somma più altaΦ [ΩŀŎǉǳƛǊŜƴǘŜ ǇǳƼ richiedere digitalmente un 

mutuo ad una banca che potrà accettare/rifiutare in base alle informazioni contenute in 

Blockchain, relativamente al rating del soggetto e allo storico di informazioni sullo stesso. 

LƴƻƭǘǊŜ ƭŀ .ŀƴŎŀ ǇŜǊ ŜǊƻƎŀǊŜ ƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ ǇǊŜǎǘƛǘƻΣ potrà verificare il prezzo offerto per la 

casa, grazie alle informazioni condivise, la cui veridicità è garantita dalla Blockchain. Il 

possibile acquirente potrà avere dalla banca una approvazione preliminare, che sarà una 

garanzia del pagamento per il venditore. Una volta decretato il vincitore, i contratti di 
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vendita, di mutuo e le relative firme e registrazione potranno essere fatte sempre tramite 

app, che permetterà di approvvigionare automaticamente tutte le informazioni 

necessarie e di scrivere in Blockchain le informazioni generate. 

Figura 17 Use Case Catasto Svedese ς Soluzione II 

 

Il secondo use case analizzato è relativo alla e-identity e alla e-residency estoneΦ [Ω9ǎǘƻƴƛŀ 

ha creato il primo Sistema al mondo di /ŀǊǘŀ ŘΩƛŘŜƴǘƛǘŁ digitale smart a cui sono stati 

associati diversi servizi tra I quali: 

1. /ŀǊǘŀ ŘΩƛŘŜƴǘƛǘŁ valida per viaggiare in Europa; 

2. Tessera Sanitaria Nazionale; 

3. Prova identificativa per ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ƻƴƭƛƴŜ ŀƛ Ŏƻƴǘƛ ōŀƴŎŀǊƛ; 

4. Tessera per il trasporto pubblico; 

5. Firma digitale; 

6. Abilità il riconoscimento per voto in formato digitale (e-Voting); 

7. Accesso ai Database pubblici ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀ Řŀǘƛ ǎŀƴƛǘŀǊƛΣ ŦƛǎŎŀƭƛΣ ΧΦ 

8. Richiesta e produzione delle prescrizioni sanitarie (e-Prescription). 

I servizi sono abilitati grazie alla Blockchain, che cripta, stora e rende accessibili i servizi e 

le informazioni solo ai soggetti abilitati.  

Figura 18 Use Case e-Identity Estone 

 

[ΩŜ-residency abilita differenti servizi ad imprenditori, estoni e non, che vogliono costituire 

ƻ ƎŜǎǘƛǊŜ ǳƴΩŀȊƛŜƴŘŀ. I principali servizi abilitati sono: 
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1. Creazione di una società completamente online, da ogni parte del mondo, collegando 

la stessa ad un conto bancario per predisporre online i pagamenti. 

2. Gestione in remoto delƭΩŀȊƛŜƴŘŀ, grazie alla firma, alla autenticazione online, alla 

criptazione e ŀƭƭΩƛƴǾƛƻ sicuro di documenti nativi digitali e alla dichiarazione online dei 

redditi per il calcolo delle tasse. 

Figura 19 Use Case e - Residency Estone 

 

Un ulteriore campo di applicazione della tecnologia Blockchain è relativo al tracking della 

supplychain e alla notarizzazione delle informazioni relative a prodotti ad alto valore come 

ƻǇŜǊŜ ŘΩŀǊǘŜ15, gioielli16, titoli di studio e ŎŀǇƛ ŘΩŀƭǘŀ ƳƻŘŀ17 oppure per prodotti che 

necessitano di verifiche ed attestazioni relativamente a tecniche di lavorazione, 

provenienza, stato e condizioni di conservazione (temperatura, umidità, ...) come 

alimenti18 όŎŀǊƴŜΣ ǇŜǎŎŜΣ Χύ ƻ bevande (Vino19Σ ƭƛǉǳƻǊƛΣ ΧύΦ Questi ambiti sono 

caratterizzati da una elevata perdita di informazioni, di ricavi e di opportunità lungo il 

processo che potrebbero essere valorizzate nella proposal verso il cliente (assicurazione 

                                                      
15 http://www.coindesk.com/deloitte-creates-Blockchain-proof-of-concept-for-tracing-artworks/  

http://www.the -Blockchain.com/2016/05/18/deloitte-rolls-Blockchain-proof-concept-art-world/ 

 

16 http://www.wired.co.uk/article/Blockchain-conflict-diamonds-everledger  

17 http://www. Blockchain4innovation.it/iot/la-rivoluzione-nel-fashion-passa-per-la-Blockchain/   

http://www.thefashionlaw.com/home/what-is-Blockchain-and-what-does-it-have-to-do-with-fashion  

http://www.managingip.com/Article/3667444/Blockchain-IP-and-the-fashion-industry.html  

18 https://www.nytimes.com/2017/03/04/business/dealbook/Blockchain-ibm-Bitcoin.html?_r=0 

https://www.provenance.org/whitepaper  

 

19 http://w ww.ansa.it/canale_terraegusto/notizie/vino/2017/04/13/vino-arriva-etichetta-intelligente-wine-

Blockchain-ey_763092ee-10d6-4155-917d-4e4e06d5de87.html  

http://www.lastampa.it/2017/04/17/tecnologia/idee/lidea-di-una-startup-italiana-usare-la-Blockchain-per-

tracciare-la-filiera-del-vino-QIhzYu11J5A6kZlG6gUxTP/pagina.html  

http://www.coindesk.com/deloitte-creates-blockchain-proof-of-concept-for-tracing-artworks/
http://www.the-blockchain.com/2016/05/18/deloitte-rolls-blockchain-proof-concept-art-world/
http://www.wired.co.uk/article/blockchain-conflict-diamonds-everledger
http://www.blockchain4innovation.it/iot/la-rivoluzione-nel-fashion-passa-per-la-blockchain/
http://www.thefashionlaw.com/home/what-is-blockchain-and-what-does-it-have-to-do-with-fashion
http://www.managingip.com/Article/3667444/Blockchain-IP-and-the-fashion-industry.html
https://www.nytimes.com/2017/03/04/business/dealbook/blockchain-ibm-bitcoin.html?_r=0
https://www.provenance.org/whitepaper
http://www.ansa.it/canale_terraegusto/notizie/vino/2017/04/13/vino-arriva-etichetta-intelligente-wine-blockchain-ey_763092ee-10d6-4155-917d-4e4e06d5de87.html
http://www.ansa.it/canale_terraegusto/notizie/vino/2017/04/13/vino-arriva-etichetta-intelligente-wine-blockchain-ey_763092ee-10d6-4155-917d-4e4e06d5de87.html
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ŘŜƭƭŀ ǉǳŀƭƛǘŁΣ ŘŜƭƭΩŜǘƛŎƛǘŁ Ŝ ŘŜƭƭΩƻǊƛƎƛƴŀƭƛǘŁ ŘŜƭ ǇǊƻŘƻǘǘƻύ ƻǇǇǳǊŜ ǇŜǊ ottimizzare i processi 

interni (raccolta e analisi in maniera sicura e immodificabile dei dati di tutto il processo). 

La Blockchain, nel caso del vino20, permette di tracciare, passaggio per passaggio, ƭΩƛƴǘŜǊŀ 

filiera Řŀƭƭŀ ŎƻƭǘƛǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩǳǾŀ, alla produzione e fino alla distribuzione del vino. La 

Blockchain opera come un registro immutabile, che permette di raccogliere i dati, di 

renderli disponibili al pubblico, in modo tale da azzerare il rischio di contraffazione sia per 

il produttore e sia per il consumatore. Grazie al tracking sarà possibile assicurare il reale 

possesso delle certificazioni di denominazione, quali DOC, DOP, DOCG e Bio. Le 

informazioni sono disponibili per ogni singola bottiglia e sono facilmente accessibili dal 

cliente, tramite un QrCode stampato ǎǳƭƭΩŜǘƛŎƘŜǘǘŀ della bottiglia. Tramite lo 

scansionamento mediante smartphone della etichetta smart, sarà possibile accedere ad 

un carta ŘΩƛŘŜƴǘƛǘŁ del vino stesso, contenente informazioni sul produttore, sui vigneti, 

sulla provenienza, sui processi di coltivazione e trasformazione. 

Nei prossimi anni nel settore della moda diverrà uno standard diffuso ƭΩutilizzo della 

Blockchain essa permetterà al consumatore di poter verificare ƭΩƻǊƛƎƛƴŀƭƛǘŁ del capo, dei 

materiali con cui è stato prodotto, del luogo di produzione  ed eventuali certificazioni (ed 

esempio OEKO TEX), semplicemente scansionando il QrCode presente sul capo o sulla 

etichetta dello stesso oppure avvicinando il telefono al capo per poter accedere ad alla 

informazioni contenute nei smart tag basati su tecnologia NFC.  

In questi ambiti la Blockchain potrà portare una ondata di trasparenza, permettendo così 

al consumatore di fare acquisti in maniera consapevole, attraverso azioni semplici quali 

lo scansionamento di Qrcode o la lettura di oggetti NFC, tutte effettuabili tramite comuni 

app per qualunque smartphone. Per i produttori porterà un vantaggio in termini di Brand 

Protection, di Client Loyalty e di lotta alla contraffazione del loro prodotto, esigenze molto 

sentita nel mondo della moda e dei prodotti ad origine controllata. 

                                                      
20 EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 
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Figura 20 Use Case Tracking Supplychain 

 

In un mondo del lavoro altamente competitivo, ƭΩŀǾŜǊ ŦǊŜǉǳŜƴǘŀǘƻ ǳƴŀ università di 

rilievo, con eccellenti risultati sono diventati dei elementi necessari per poter competere 

al meglio. Per questa ragione si riscontrano sempre di più informazioni non veritiere nei 

CV degli applicant, circa il 56%21 dei CV contiene informazioni false sul candidato e molte 

ŘŜƭƭŜ ǾƻƭǘŜ ŜǎǎŜ ǎƻƴƻ ǊŜƭŀǘƛǾŜ ŀƭƭΩarea ŘŜƭƭΩŜŘǳŎŀǘƛƻƴ ǳƴƛǾŜǊǎƛǘŀǊƛŀ Ŝ ŀƭƭŜ ǇǊƛƳŜ ŜǎǇŜǊƛŜƴȊŜ 

lavorative. Negli ultimi anni sono entrati nella cronaca casi di rettori o CEO di grandi 

multinazionali che si sono dimessi a seguito di scandali legati a informazioni errate inserite 

nei CV, come ad esempio il caso di Marilee Jones22(Dean di MIT), di Valeria Fedeli23 

όŀǘǘǳŀƭŜ aƛƴƛǎǘǊƻ ŘŜƭƭΩƛǎǘǊǳȊƛƻƴŜύ o di Scott Thompson24(CEO di Yahoo). Ciò rende 

evidente la necessità di una maggiore sicurezza, verificabilità e trasparenza riguardo a 

queste informazioni. La Blockchain può soddisfare queste necessità, grazie alla sua 

immodificabilità e trasparenza. Diverse istituzioni scolastiche stanno proseguendo in 

questa direzione, come ƭΩaL¢Σ ƭΩIƻōŜǊǘƻƴ {ŎƘƻƻƭ Ŝ ƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ bƛŎƻǎƛŀ stanno testando 

soluzioni Blockchain che permettano la certificazione e la notarizzazione delle 

informazioni. La Blockchain può hashare ed inscrivere in blocchi le informazioni 

provenienti da enti certificati, quali Università, entità Formative όL9[¢{Σ ¢h9C[Σ Χύ ŜŘ 

aziende όǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ƭŀǾƻǊŀǘƛǾŀΣ ǇŜǊƛƻŘƻΣΧύΦ ¢ǳǘǘŜ ǉǳŜǎǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǎƻƴƻ ƭŜƎŀǘŜ ǇŜǊ 

creare una identità certificata online, una sorta di ά/± {ƛŎǳǊƻέ25Φ [ΩƛƴǎŎǊƛȊƛƻƴŜ ƛƴ 

                                                      
21 http://www.statisticbrain.com/resume-falsification-statistics/  

22 http://www.nytimes.com/2007/04/27/us/27mit.html  

23 http://www.ilgiornale.it/news/politica/laurea-falsa-fedeli-si-auto-assolve-e-accusa-contro-me-

1342771.html  

24 http://money.cnn.com/2012/05/13/technology/yahoo-ceo-out/index.htm  

25 EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 

http://www.statisticbrain.com/resume-falsification-statistics/
http://www.nytimes.com/2007/04/27/us/27mit.html
http://www.ilgiornale.it/news/politica/laurea-falsa-fedeli-si-auto-assolve-e-accusa-contro-me-1342771.html
http://www.ilgiornale.it/news/politica/laurea-falsa-fedeli-si-auto-assolve-e-accusa-contro-me-1342771.html
http://money.cnn.com/2012/05/13/technology/yahoo-ceo-out/index.htm
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Blockchain genera un codice univoco per ogni singola informazione o per la totalità, il suo 

inserimento nel front-end web permette di ƳƻǎǘǊŀǊŜ ŀƭƭΩǳǘƛƭƛȊȊŀǘƻǊŜ ƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǾƻƭǳǘŜ 

dal candidato in maniera sicura sia per il candidato, in quanto le informazioni sono visibili 

solamente a chi è in possesso del codice, sia per ƭΩǳǘƛƭƛȊȊŀǘƻǊŜ, che accederà solamente ad 

informazioni veritiere. [ΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŀ ƭƛǾŜƭƭƻ ŘƛŦŦǳǎƻ ǇǊŜǎǎƻ aziende, università ed enti 

formatori potrebbe portare ad una maggiore sicurezza ed ad una migliore veicolabilità 

delle informazioni. 

Figura 21 Certificazione delle Esperienze Formative e Professionali 

 

bŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƛ servizi bancari ed assicurativi26, già da qualche anno si sono sviluppate 

diverse soluzioni in ambito Blockchain. Il nascere di una moltitudine di soluzioni in questo 

ambito è dovuto al proliferare degli investimenti dei big player del settore. Uno dei 

maggiori player è il consorzio R327, formato dai 70 gruppi bancari tra i più grandi al mondo 

tra cui Barclays, Credit Suisse, Goldman Sachs, J.P. Morgan, Royal Bank of Scotland, UBS, 

                                                      
26 9ǳǊƻǇŜŀƴ .ŀƴƪƛƴƎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅΣ ά9.! hǇƛƴƛƻƴ ƻƴ ΨǾƛǊǘǳŀƭ ŎǳǊǊŜƴŎƛŜǎΩέΣ 9ǳǊƻǇŜŀƴ .ŀƴƪƛƴƎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ hǇƛƴƛƻƴΣ 

4th July 2014.  

.Ǌƛǘǘƻ !Φ Ŝǘ ŀƭΦΣ ά¢ƘŜ wƛǇǇƭŜ tǊƻǘƻŎƻƭ /ƻƴǎŜƴǎǳǎ !ƭƎƻǊƛǘƘƳέΣ ǿƘƛǘŜǇŀǇŜǊΣ wƛǇǇƭŜ [ŀōǎ LƴŎΣ нлмпΦ  

Yoƻƴ {Φ tŀǊƪΣ ά¢ƘŜ LƴŜŦŦƛŎƛŜƴŎƛŜǎ ƻŦ /Ǌƻǎǎ-.ƻǊŘŜǊ tŀȅƳŜƴǘǎΥ Iƻǿ /ǳǊǊŜƴǘ CƻǊŎŜǎ ŀǊŜ {ƘŀǇƛƴƎ ǘƘŜ CǳǘǳǊŜέΣ 

VISA, 2008.  

.ŀǊǊȅ /Φ Ŝǘ ŀƭΣ ά/Ǌƻǎǎ-.ƻǊŘŜǊ tŀȅƳŜƴǘǎΥ /ƘŀƭƭŜƴƎŜǎ ŀƴŘ ¢ǊŜƴŘǎέΣ !L¢9 DǊƻǳǇ ǊŜǇƻǊǘΣ WŀƴǳŀǊȅ нлмр 

 YƴƛŜŦŦ .ΦΣ άBlockchain: What Is It Good for? !ōǎƻƭǳǘŜƭȅ {ƻƳŜǘƘƛƴƎέΣ !ƛǘŜ DǊƻǳǇ ǊŜǇƻǊǘΣ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлмрΣ ǇΦ 

13. 

²ǊƛƎƘǘ !ΦΣ 5Ŝ CƛƭƛǇǇƛ tΦΣ ά5ŜŎŜƴǘǊŀƭƛȊŜŘ Blockchain ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ŀƴŘ ǘƘŜ wƛǎŜ ƻŦ [ŜȄ /ǊȅǇǘƻƎǊŀǇƘƛŀΣέ нлмр 

27 https://en.wikipedia.org/wiki/R3_(company) 

http://fortune.com/2016/11/21/goldman-sachs-r3-Blockchain-consortium/ 

https://en.wikipedia.org/wiki/R3_(company)
http://fortune.com/2016/11/21/goldman-sachs-r3-blockchain-consortium/
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Bank of America, Citi, Commerzbank, Deutsche Bank, Morgan Stanley e Unicredit. Il 

consorzio R3 ha investito diverse centinaia di milioni per sviluppare e testare la loro 

piattaforma Blockchain, con il fine di rendere possibile ƭΩapplicazione della stessa al 

mondo della finanza a livello mondiale. Possiamo evidenziare alcune motivazioni che 

mostrino i possibili profondi cambiamenti nel settore: 

1. Attestazione: la Blockchain permette di effettuare transazioni tra due soggetti tra 

loro sconosciuti, senza il bisogno che vi sia fiducia nel soggetto con cui si 

effettuerà lo scambio. Inoltre la Blockchain può stabilire ŀƭƭΩoccorrenza la fiducia 

tramite ƭΩŀƴŀƭƛǎƛ delle passate transazioni.  

2. Costo: ƭΩǳǘƛƭizzo della Blockchain permette di eliminare elevati costi di back-office 

senza dover cambiare il modello di business sottostante. 

3. Velocità: attualmente le tempistiche per completare la transazione e la 

trasmissione richiedono differenti giorni (Rimesse da 3 a 7 giorni, trasferimento 

di azioni dai 2 e i 3 giorni ed i mutui circa 30 giorni) di contro ai circa 10 minuti 

della necessari alla Blockchain per effettuare la stessa operazione. 

4. Value Innovation: la Blockchain è una piattaforma open source sulla quale è 

possibile implementare facilmente soluzioni personalizzate. 

Le aree che hanno subito e subiranno il maggiore impatto innovativo sono quelle legate 

al retail banking ed ai pagamenti, specialmente nelle rimesse internazionali e nei 

pagamenti P2P dove negli anni precedenti sono già stati offerti servizi similari, ma a costi 

elevati, grazie alla tecnologia Blockchain, invece è e sarà possibile offrirli a costi contenuti 

ƻ ǘŀƭǾƻƭǘŀ ŀƴŎƘŜ Ŏƻƴ ŦƻǊƳǳƭŜ ŎƘŜ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴƻ ƭΩǳǎƻ ƎǊŀǘǳƛǘƻ ŘŜƎƭƛ ǎǘŜǎǎƛ όŀŘ ŜǎŜƳǇƛƻ ƛƴ 

bundle con servizi a pagamento), anche ad un pubblico non bancarizzato. Le principali 

funzioni svolte dalla Blockchain in questo ambito sono: 

1. Autenticazione delle identità: la Blockchain permette di gestire ed autenticare in 

modo univoco, con un elevato livello di sicurezza le identità dei soggetti grazie ai 

protocolli criptografici, elemento base per ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ŀƭ ƳƻōƛƭŜ Ŝ ŀƭƭΩƘƻƳŜ ōŀƴƪƛƴƎ, 

quindi di vitale importanza per il mondo bancario. 

2. Transitare, depositare e prestare del valore: la Blockchain permette di transitare e 

storare valore, asset e denaro, in modo sicuro, in breve periodi ed a costi 
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contenuti. Inoltre grazie alla trasparenza del sistema e ŀƭƭΩƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ sicura 

ŘŜƭƭΩŀŎŎƻǳƴǘ ƭŀ Blockchain funziona da rating system per le transazioni ed i 

lending. 

3. Risk Management: permette di mitigare diverse forme di rischio, quali il 

settlement risk, la counterparty risk ed il systemic risk. 

4. Contabilizzare il valore: lΩŀŎŎƻǳƴǘƛƴƎ attuale non ǎƻǎǘƛŜƴŜ ƭΩŀǘǘǳŀƭŜ velocità 

richiesta delle transazioni e della finanza, ma grazie a nuovi metodi di contabilità, 

revisione e financial reporting mediante Blockchain si potranno ottenere un 

accounting in real-time permettendo di ottimizzare gli screening dei regulators. 

 

Figura 22 Principali Funzioni in Ambito Finanziario 

 

Le solution in Blockchain permettono di effettuare settlement in real time per tutte le fasi 

(Conferma della disponibilità dei fondi, Assicurazione che il pagamento verrà effettuato 

e pagamento), in maniera automatica e a costi ridotti. I principali use case riscontrabili 

sono: 

1. Rimesse e pagamenti internazionale 

2. Pagamenti P2P 

3. Micropagamenti 

4. IoT Payments 

5. Firma dei documenti bancari  

Allo stato attuale, non vi è un Sistema di pagamento globale interbancario, ma solo a 

livello nazionale, quindi per la maggioranza dei pagamenti internazionali sono utilizzate 

le reti bancarie estere della banca stessa, le quali sono basate su accordi multilaterali tra 

le differenti istituzioni finanziarie. Quindi in realtà non vi è effettivamente un 

trasferimento di denaro tra le diverse nazioni ma solamente tra le differenti banche nella 

nazione di provenienza del denaro e poi un settlement contabile al loro interno. Questo 
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ƳƻŘŜƭƭƻ Řƛ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ŎǊŜŀǘƻ ǉǳŀǎƛ ǉǳŀǊŀƴǘΩŀƴƴƛ ŦŀΣ ƛƴ ǉǳŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ ƭŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛ 

internazionali erano molto meno frequenti e tra pochi player. Inoltre questo modello è 

caratterizzato da ulteriori problemi come:  

1. Tempistiche: questo modello indiretto richiede almeno due giorni ed inoltre 

possono emergere problemi che ritardino ulteriormente le tempistiche. 

2. Costi: si possono considerare due ordini di costi, quelli diretti che sono di 

competenza del cliente come ad esempio le transaction fee della banca che 

manda i fondi e di quella che li riceve ed invece costi indiretti derivanti dal 

mancato uso dei fondi che devono essere depositati presso la banca ricevente a 

garanzia del pagamento che sono a carico della banca che effettuerà il pagamento. 

3. Tracking dei progressi del pagamento 

4. Standardizzazione a livello internazionale del processo di pagamento per rendere 

compatibili i differenti schemi bancari. 

5. Automazione delle attività interne alla banca per permettere di erogare un servizio 

più efficiente. 

La regolamentazione Bancaria, specialmente quella relativa al Know Your Customer (KYC) 

e quella relativa ŀƭƭΩŀƴǘƛǊƛŎƛŎƭŀƎƎƛƻ όAMLύΣ ǎǇƛƴƎƻƴƻ ŀŘ ŜǾƻƭǾŜǊŜ ƭΩŀǘǘǳŀƭŜ modello, in 

quanto richiedono ulteriori costose due diligence.  

In questo campo, si stanno affacciando dei player dai settori non bancari, i quali stanno 

offrendo dei servizi ad alto livello di disruptive, come ad esempio pagamenti basati su una 

struttura diffusa come la Blockchain ǎǇŜŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ƴŜƭƭΩambito dei pagamenti P2P. Un 

esempio è la piattaforma distribuita di pagamento Ripple, che permette, attraverso un 

sistema decentralizzato, di effettuare pagamenti diretti tra le banche, in real time, in ogni 

valuta ed ottimizzando la fee al valore minimo grazie al loro algoritmo ŎƘŜ ǎŎŜƎƭƛŜ άƭŀ Ǿƛŀέ 

migliore. 

Un ulteriore caso applicativo, può essere legato ai prodotti finanziari utilizzati in ambito 

commerciale, come ad esempio prestiti, emissioni di lettere di credito e factoring. La 

Blockchain può mitigare i rischi legati al commercio, anche con una moltitudine di attori. 

Ad esempio, considerando un wallet detenuto diversi attori, il cui contenuto si sbloccherà 

in automatico solo quando tutte le condizioni poste da tutti gli attori saranno state 
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soddisfatte, ciò limiterà molti i rischi delle parti come ad esempio il rischio di controparte 

o di liquidità. Ciò permetterà, in caso di mancato soddisfacimŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƻōōƭƛƎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ 

terzo nostro cliente, di non dover soddisfare la nostra obbligazione nei confronti del 

fornitore. Sarà possibile in quanto la prestazione del nostro eventuale creditore avverrà 

solo se la seconda obbligazione verrà soddisfatta. Ciò è possibile fornendo diversi accessi 

e diverse chiavi ai differenti attori, legate da uno Smart Contract, nel quale ad esempio, 

vi è il Soggetto 1 (Banca) che transiterà una somma X al soggetto 2 (Produttore 

Manifatturiero), solo se il soggetto 3 (Cliente) soddisferà le condizioni del soggetto 2 

(Effettuazione di un ordine a fronte del quale il produttore necessiterà della somma X 

per acquistare macchinari e materie prime). Il soggetto 1 transiterà la somma X nel wallet 

ed essa non verrà trasferita finché le chiavi dei soggetti 2 e 3 non sbloccheranno la 

transazione al verificarsi delle condizioni.  

Un esempio applicativo è dato dal NASDAQ, che sta utilizzando la Blockchain per 

migliorare gli scambi Over The Counter (OTC). La situazione attuale è caratterizzata da una 

moltitudine di soggetti che intermediano la transazione, aumentandone così il costo ed il 

tempo necessario affinché venga completata, in quanto ogni intermediario vorrà un suo 

compenso e dovrà aggiornare i propri sistemi e registri affinché la transazione venga 

processata. Secondo un report della società di consulenza Oliver Wyman questo 

procedimento richiede a livello globale un effort pari a circa 65 ς 80 Miliardi ogni anno. 

La tecnologia Blockchain può ridurre il lasso di tempo da qualche giorno a qualche 

minuto, potrebbe ridurre i costi, i rischi di controparte e di frode. Il trasferimento 

ŘŜƭƭΩŀǎǎŜǘ potrebbe essere associato ad una transazione, visibile da tutti  sulla Blockchain, 

ma allo stesso tempo criptata per proteggere le informazioni sensibili, disponibile e 

replicata su ogni nodo, richiedendo così circa solamente 10 minuti contro ai 2/3 giorni 

canonici per essere transata.  

La Blockchain potrebbe essere usata per creare una piattaforma abilitante il voto degli 

azionisti. Spesso il corporate voting è caratterizzato da liste inesatte, una incompleta 

distribuzione dei voti e da un caotica tabulazione dei voti stessi. Grazie alla Blockchain, le 

elezioni avverrebbero tramite ƭΩŀǎǎŜƎƴŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ŘƛǊƛǘǘƛ Řƛ Ǿƻǘƻ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ¢ƻƪŜƴ in 

Blockchain, grazie ai quali verrà espressa la preferenza. Ciò porterebbe ad sistema di 
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voting più trasparente, accurato, veloce e sicuro, variabili che possono spingere la 

partecipazione dei shareholder alla governance aziendale e la possibilità di poter proporre 

un voting più frequente. 
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2.8. Limiti del modello delle Blockchain 

Figura 23 Limiti del Modello Blockchain 

 

 

Il protocollo Blockchain allo stato attuale mostra alcuni limiti tecnologici, legislativi e 

culturali che potrebbero rallentare o negare la sua applicazione a livello diffuso e globale.  

1. Sfide tecnologiche: ƭΩƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ 

Blockchain porta con se diverse problematiche tecnologiche quali: 

i. Capacità di trasmissione: le infrastrutture attuali permettono di 

processare in media una transazione al secondo, con un massimo 

teorico di sette al secondo, ma questo limite può essere aumentato 

modulando la grandezza del blocco. Comparando la capacità di 

trasmissione della Blockchain con gli altri sistemi di pagamento, ad 

esempio Visa, che può transare in media circa 2.000 transazioni al 

secondo, con picchi di circa 10.000 al secondo, si può notare ƭΩŜƭŜǾŀǘŀ 

differenza tra le due capacità di trasmissione. 

ii. Latenza: il tempo di conferma/mining del blocco è di circa 10 minuti, 

elevato rispetto ai comuni sistemi di pagamento come Visa, che 

richiede solo qualche secondo per confermare la transazione.  
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iii. Dimensione e larghezza della banda: attualmente la Blockchain ha una 

dimensione pari a 25 GB, ƴŜƭƭΩǳƭǘƛƳƻ ŀƴƴƻ ŝ ŀǳƳŜƴǘata di circa 14 GB, 

le sue considerevoli dimensioni rendono complesso il suo download.  

iv. Sicurezza: ci sono due possibili problemi legati alla sicurezza: 

1. La possibilità, seppur remota dato dalla sua anti-economicità, 

che un soggetto acquisisca il 50%+1 dei nodi. 

2. [ΩŜƭƭƛǇǘƛŎ ŎǳǊǾŜ /ǊȅǇǘƻƎǊŀǇƘȅ ǎȅstem potrebbe essere de-

criptata nei prossimi anni, ma ciò è facilmente risolvibile 

scegliendo un diverso sistema di criptazione. 

v. Dispendio energetico relativo al mining: il processo di mining di un 

blocco richiede un elevato dispendio di energie, ciò produce anche un 

costo per il sistema, che accentua delle distorsioni, in quanto entrando 

in una logica di massimizzazione del profitto, i miners daranno priorità 

alle transazioni con la fee maggiore, così facendo, transazioni con fee 

inferiore, verranno inserite successivamente nella rete o non verranno 

mai inserite, se il costo del mining è inferiore alla fee. Sostituendo il 

proof-of-work con un diverso sistema di verifica, ad esempio come il 

proof-of-stake, è possibile tagliare i costi per la verifica e per la 

creazione del blocco. Questa criticità è tipica delle reti pubbliche, dove 

sono necessari degli incentivi per i miners, affinché minino il blocco, ciò 

non è presente invece nelle altre tipologie di rete, in quanto i miners 

όƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ƻ ƭŜ ŀȊƛŜƴŘŜ ŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ŎǊŜŀǘƻ ƭŀ ledger) si auto-incentivano 

a minare.  

vi. UsabilityΥ ƭΩŀǘǘǳŀƭŜ ǾŜǊǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ API utilizzate con la Blockchain, non 

sono totalmente ottimizzate per una esperienza userfriendly, ciò limita 

ƭΩapplicazione delle stessa tecnologia ad un contesto di massa, 

caratterizzato da un variegato panorama con soggetti a differente 

ǘŀǎǎƻ Řƛ ŀƭŦŀōŜǘƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŎŀ Ŝ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŎŀΦ [ΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭŜ REST 

API, basata sul protocollo REST (REpresentational State Transfer), che 

necessita per il suo funzionamento di una minore larghezza della banda 
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di trasmissione/ricezione, rendendo così le API ǇƛǴ ŀƎŜǾƻƭƛ ƴŜƭƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ, 

potrebbe portare ad un forte miglioramento. 

2. Percezione PubblicaΥ ƭΩƛƳƳŀƎƛƴŀǊƛƻ ǇǳōōƭƛŎƻ ƭŜƎŀ ƭΩƛŘŜŀ ŘŜƭƭŀ Blockchain ai 

Bitcoin, quindi agli scambi sul deepweb, al relativo al riciclaggio di denaro, a 

scandali, virus, allo scambio di droga ed ad altre attività illecite. Una piena 

informazione ǎǳƭƭΩargomento e una educazione sulle diverse tematiche legata 

alla Blockchain, potrebbe cambiare la visione delle stessa presso i possibili 

utenti, eliminando così la diffidenza verso essa e facilitando così una apertura 

dalla posizione di nicchia verso il grande pubblico. 

3. Azioni dei Governi: i modi e le aree in cui i governi decideranno di intervenire 

o non intervenire relativamente alla Blockchain, alla sue applicazione a livello 

di business influenzeranno fortemente i futuri sviluppi ed ambiti di 

applicazione. Un possibile scenario comprende la possibilità che i governi 

tutelino gli attuali servizi, quali ad esempio quelli delle banche tradizionali, per 

ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭΩƻŎŎǳǇŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƛ ƭƛǾŜƭƭƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ, a discapito dei nascenti Blockchain 

Financial services, basati sulla disintermediazione, quali i lending P2P oppure 

i trasferimenti P2P diretti tra i soggetti senza dover passare tramite un 

soggetto terzo. Se da una parte, una regolamentazione stringente potrebbe 

creare un danno ŀƭƭΩŜŎƻǎƛǎǘŜƳŀΣ ŘΩŀƭǘǊŀ ǇŀǊǘŜ si potrebbe pensare ad una 

regolamentazione in formato light. Questa modalità potrebbe permettere uno 

sviluppo migliore dando al consumer una maggiore sicurezza, potrebbe 

allontanare alcune paure ŘŜǘǘŀǘŜ ŘŀƭƭΩŜǊǊŀǘŀ ǇŜǊŎŜȊƛƻƴŜ ǇǳōōƭƛŎŀ, come hanno 

fatto ad esempio le normative bancarie del Know Your Customer (KYC) o i 

requisiti richiesti dalla normative legate a Basilea, dopo gli scandali legati 

ŀƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƛ financial services e della raccolta diffusa del risparmio. Una 

soluzione potrebbe essere ad esempio, la creazione di una licenza, come già 

avviene a New York (The New York Bitlicense), per chi gestisce o produce 

wallet. Un ulteriore pain point potrebbe ŜǎǎŜǊŜ ƭΩƛƴŀǇǇƭƛŎŀōƛƭƛǘŁ ŘŜƭƭΩŀǘǘǳŀƭŜ 

sistema di tassazione delle attività alle attività decentralizzate, per risolvere 
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questo problema potrebbe essere pensato un sistemata fiscale a livello 

globale basato sui consumi e non sul reddito come gli attuali.  
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2.9. Osservazioni Finali 

Questo capitolo è stato incentrato ǎǳƭƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ǘŜŎƴƛŎŀ ŘŜƭƭŀ ¢ŜŎƴƻƭƻƎƛŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ, 

elemento necessario per lo studio ŘŜƭƭŜ ŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴƛ ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭla Corporate 

DƻǾŜǊƴŀƴŎŜΣ ŘŜƭƭΩ!ŎŎƻǳƴǘƛƴƎ Ŝ ŘŜƭƭΩ!ǳŘƛǘƛƴƎ.  Analizzando le differenti componenti si è 

potuto capire la motivazione per cui il World Economic Forum ritiene che entro il 2025 il 

мл҈ ŘŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀ ƳƻƴŘƛŀƭŜ ƎƛǊŜǊŁ ǎǳƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΣ ciò è ampliamente giustificato dal 

fatto che essa è una tecnologia flessibile, interoperabile, automatizzante, data safer, 

crittografata. 

Dal punto di vista tecnico sono state analizzate la storia (dai suoi albori fino alle ultime 

applicazioni), i pillar cardine (consensus, distributed ledger, automazione ed 

immutabilità), il funzionamento (miners miningύΣ ƛƭ ŦǳƴȊƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩarchitettura (nodil  

e network), la struttura  e le modalità di creazione dei Blocchi, i modelli di criptazione, 

delle chiavi e della firma digitale ad essi connessi, lo studio dei design principles 

(ŘƛǎǘǊƛōǳǘŜŘ ǇƻǿŜǊΣ ƛƭ ǾŀƭƻǊŜ ŘŜƎƭƛ ƛƴŎŜƴǘƛǾƛ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ƴŜǘǿƻǊƪΣ ƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀΣ ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ 

ŘŜƛ ŘŀǘƛΣ ƭΩƛƴǘŜǊƻǇŜǊŀōƛƭƛǘŁΣ ƭŀ ǾŜƭƻŎƛǘŁ Ŝ ƭŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ŎƻǎǘƛΣ ƭΩƛƴǘŜǊƻǇŜǊŀōƛƭƛǘŁΣ ƛƭ ǘǊǳǎǘŜŘ 

protoŎƻƭ Ŝ ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƭ ƴŜǘǿƻǊƪ), gli Stadi di evoluzione della Blockchain (La Blochain 

1.0, 2.0 e 3.0), approfondimento di use case cross industry (Smart Property, Estonia ς 

eResidency, Lantmateriet, Nasdaq ς OTC Trading & Corporate Voting, Anticounterfeiting 

& Supplychain Tracking, Digital CV e Financial Applications) ed infine dei limiti della 

Blockchain technology όƭΩinfluenza del sistema ecosistema governativo, la percezione 

pubblica ed  i limiti tecnologici). 

Un caso particolarmente interessante è quellƻ ŘŜƭƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ǇƻǊǘŀǘŀ ŀǾŀƴǘƛ Řŀl 

NASDAQ. Essa sta utilizzando la Blockchain per supportare le transazioni Over The 

Counter, in quanto essa può portare una diminuzione di costi e di tempo grazie 

ŀƭƭΩŀǳǘƻƳŀȊƛƻƴŜ Ŝ ŀƭƭŜ ŘƛǎƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀȊƛƻƴŜ grazie alla creazione di un network trusted. Il 

sistema non supporterebbe solamente le transazioni ma permetterebbe di portare un 

miglioramento anche in ambiti affini come il corporate voting,  

Un altro caso di rilievo è quello implementato dal governo estone, il quale ha creato la 

prima identità digitale del cittadino sul network blockchian. La e-identity può fornire al 
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cittadino, tramite una ottimizzata user experience, differenti funzionalità, come quella 

Řƛ ŎŀǊǘŀ ŘΩƛŘŜƴǘƛǘŁ ǾŀƭƛŘŀ ƛƴ ǘǳǘǘŀ ƭΩǳƴƛƻƴŜ ŜǳǊƻǇŜŀΣ di identiŦƛŎŀǘƛǾƻ ǇŜǊ ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ai conti 

bancari legati a quel singolo cittadino, di tessera per il trasporto pubblico, di documento 

ǇŜǊ ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ŀƭƭŜ ǇǊŜǎǘŀȊƛƻƴƛ sanitarie nazionali e la relativa richiesta di prescrizioni 

sanitarie, di Firma digitale per la validazione dei documenti e dei atti, di piattaforma per 

abilitare il voto digitale nelle elezioni nazionali. 

5ŀƭƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ ŝ ǎǘŀǘŀ ǇǊƻǇƻǎǘŀ ǳna visione interessante in 

quanto da questa è scaturito la possibilità di applicare in modo proficuo la Blockchain in 

tutte le industry come ad esempio al settore pubblico, al finanziario, al trasportation, al 

ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜΣ ŜƴŜǊƎȅ ŦƻƻŘΣ ΧΦ  
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3. Dƭƛ ŜŦŦŜǘǘƛ ŘŜƭƭŀ ŘƛǎǘǊǳǇǘƛǾŜ ƛƴƴƻǾŀǘƛƻƴ ǎǳƭƭŀ /D Ŝ ǎǳƭƭΩ!ǳŘƛǘƛƴƎ28 

3.1. Osservazioni Iniziali 

Diversi studi, ad esempio come quelli redatti da Gartner29, classificano la tecnologia 

Blockchain come una tecnologia emergente, che tra circa 5 ς 10 anni raggiungerà una 

enorme diffusione e presenza di mercato, ad esempio nel 2030, il suo valore di mercato 

sarà di circa di 3,1 trilioni di dollari.  

La Blockchain sta già rivoluzionando e rivoluzionerà sempre di più, il mondo aziendale, 

ǎƻǎǘƛǘǳŜƴŘƻ ƻ ǎǳǇǇƻǊǘŀƴŘƻ ƭΩƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ ǳƳŀƴƻ ƴŜƛ task, specialmente nelle aree in cui è 

richiesto un lavoro ripetitivo, time consuming e guidato dal dover seguire delle regole ben 

definite e non derogabili. 30  

Per questa ragione, tutte le aree legate alla Corporate Governance e al Controllo 

Aziendale όƛƴ ǎŜƴǎƻ ƭŀǘƻύΣ ŎƻƳŜ ŀŘ ŜǎŜƳǇƛƻ ƭΩŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜΣ ƭŀ ŦƛƴŀƴȊŀΣ ƛƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ Řƛ 

gestioneΣ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ ƭΩŀǳŘƛǘ ƛƴǘŜǊƴƻ ŜŘ ŜǎǘŜǊƴƻΣ ƛƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŘŜƭ ŎƻƭƭŜƎƛƻ 

sindacale, le relazione con gli stakeholder e la materia legale, sono tutte aree in cui la 

Blockchain sta e potrà innovare sempre di più sia nel breve che nel medio termine. La 

Blockchain diventerà cosi, nel breve periodo, soprattutto per i suoi early adopters, un 

enorme vantaggio competitivo ed invece nel medio-lungo termine, sarà considerata uno 

standard per sicurezza, trasparenza, efficienza, automazione ed interoperabilità. 

                                                      
28 Corporate Governance and Blockchain, David Yermack, 2015 

EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele 

Volpone, Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 

29 Gartner Hype Cycle for Emerging Technology, 2016, Gartner 

Pratical Blockchain: A Gartner Trend Insight Report, David Furlonger, Ray Valdes, Gartner, 2017 

30 EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele 

Volpone, Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 
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Creare o inserire un azienda in Blockchain può avere molti effetti positvi o negativi, ma 

a somma positiva, sui diversi stakeholder come manager, shareholder, governo e PA, 

clienti, fornitori, dipendenti, creditori, banche e investitori. 

Per queste ragioni in questo capitolo verranno esaminate le più importanti tematiche 

ŀǘǘƛƴŜƴǘƛ ŀƭƭΩǳƴƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ DƻǾŜǊƴŀƴŎŜ Ŝ ŘŜƭƭΩŀǳŘƛǘƛƴƎ Ŏƻƴ ƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ ōŀǎŀǘŀ 

sul distributed ledger.   

Il primo argomento che verrà trattatati sarà quello relativo agli effetti delle tecnologia 

sulla corporate governance, in particolare verranno approfondite tematiche attinenti alle 

modalità di emissioni dei titoli aziendali, specificatamente saranno trattate le modalità di 

emissione relativi ai colored coins e alle ICO. Di queǎǘΩǳƭǘƛƳƻ ǾŜǊǊŀƴƴƻ ŀƴŀƭƛȊȊŀǘƛ ǎƛŀ ƛ 

meccanismi per poterne comprendere il funzionamento, sia verrà analizzato il trend di 

alcune interessanti ICOΣ ǇŜǊ ŎƻƴŎƭǳŘŜǊŜ Ŏƻƴ ƭΩŀǇǇǊƻŦƻƴŘƛƳŜƴǘƻ ǎǳƭƭŀ risposta dei governi 

nazionali a questo fenomeno, andandoci a focalizzare sulle risposte di Cina e USA. 

{ǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ǎŀǊŀƴƴƻ ŀƴŀƭƛȊȊŀǘŜ ƭŜ ƳƻŘŀƭƛǘŁ Řƛ ŦǳƴȊƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ 

tramite colored coin per andare ad individuare le differenze con le ICO. 

 

Figura 24 Gartner:The Blockchain Hype 
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Il ǎŜŎƻƴŘƻ ǘŜƳŀ ŎƘŜ ǾŜǊǊŁ ǘǊŀǘǘŀǘƻ ǎŀǊŁ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƭƭΩŀƴŀƭƛǎƛ dellΩƛƴŦƭǳŜƴȊŀ ŘŜƭƭŀ ǘǊŀǎǇŀǊŜƴȊŀ 

portata dall Blockchain technology al mondo aziendale. La tematica della trasparenza 

nella corporate Governance abbraccia diverse sottotematiche come ad esempio: 

a. [ΩŀǳǘƻƳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ dichiarazione dei pacchetti azionari superiori ad una 

certa soglia considerata rilevante 

b. Le strategie ed i problemi legati alla trasparenza per i Corporate Raider 

c. Gli Azionisti di maggioranza e la Agency Theory I 

d. I Piccoli Azionisti e la Agency Theory II 

e. Lƭ ŎƘŜŎƪ ǎǳƭƭΩƻǿƴŜǊǎƘƛǇ relativamente a diversƛ ŀƳōƛǘƛ ǉǳŀƭƛΥ ƭΩŀcquisto di 

azioni di competitor diretti e non, Vendita e manipolazione delle 

Management Stock Option 

f. Il governo e la trasparenza nelle aziende 

La successiva tematica che sarà trattata sarà inerente agli effetti sul corporate voting e 

della sua possibile influenza nel ŘƛƳƛƴǳƛǊŜ ƭΩŀǎǎŜƴǘŜƛǎƳƻ ed nel proporsi come sostituto 

del proxy Voting. 

La seconda parte del capitolo ŝ ŦƻŎŀƭƛȊȊŀǘŀ ŘŀƭƭΩƛƴǘŜǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ Ŏƻƴ ƭŜ 

tematiche di Accounting e di auditing. La prima tematica che sarà affrontata sarà quella 

ǊŜƭŀǘƛǾŀ ŀƭƭΩŀŎŎƻǳƴǘƛƴƎΣ ŀƛ ǎǳƻƛ problemi odierni e di come la Blockchain potrà risolverli 

ǘǊŀƳƛǘŜ ƭΩƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜ della triple ledger accouting system, sistema basato su un ledger 

unico e decentralizzato che permetterà di andare incontro alle esigenze aziendali 

odierne. Successivamente sarà approfondito la sua struttura architetturale per poter 

capire al meglio ƭŀ ǎǳŀ ŎŀǇŀŎƛǘŁ ŘΩƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ ƴŜƭƭΩŀǘǘǳŀƭŜ ǎƛǎǘŜƳŀ. 

Relativamente ŀƭƭΩŀǳŘƛǘƛƴƎ ǎŀǊŀƴƴƻ ǘǊŀǘǘŀǘƛ ŘƛǾŜǊǎƛ ŀǊƎƻƳŜƴǘƛ ŎƻƳŜ: 

a. Le nuove modalità di auditing delle imprese 

b. [ΩŀǘǘŜǎǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƛ ŘƻŎǳƳŜƴǘƛ Ŏƻƴǘŀōƛƭƛ 

c. I cambiamenti relativi alla ŦƛƎǳǊŀ ŘŜƭƭΩŀǳŘƛǘƻǊ e alle sue attestazioni e 

Giudizio 

d. Le limitazioni ŘŜƭƭΩ!ŎŎǊǳŀƭ aŀƴŀƎŀƳŜƴǘ 

 



65 
 

3.2. Gli effetti sulla CG 

3.2.1. Le ICO e i ColorŜ /ƻƛƴǎΥ ƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ ŘŜƛ ǘƛǘƻƭƛ Řƛ /ŀǇƛǘŀƭŜ Řƛ wƛǎŎƘƛƻ Ŝ Řƛ 

Finanziamento tramite la Blockchain 

Emettendo le azioni della società sulla Blockchain, usando il sistema delle ICO31 (Initial 

Coin Offer) o dei Colored Coins sarà possibile dare una maggiore trasparenza sulla 

ownership dei titoli, sia quelli di capitale e sia quelli di finanziamento.  La 

ŘŜƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƭΩƛƴǎŜǊƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ǎǘŜǎǎƻ ƛƴ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ǇŜǊƳŜǘǘŜǊŁ Řƛ ƻǎǎŜǊǾŀǊŜ 

chi sia realmente il proprietario, quasi in tempo reale, in media solo con un piccolo delay 

di pochi minuti, contro i 3 giorni richiesti dalla struttura attuale, creando così una 

diminuzione del settlement time pari al ς 99%.32 

[ΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ attraverso ICO tokenizza i diritti derivanti dal quella partecipazione e 

permette di venderli facilmente come una semplice criptovaluta. Una volta effettuato 

ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻΣ ƭŀ chiave relativa a quella moneta viene assegnata al wallet ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǊŜƴǘŜΣ 

per poter dimostrarne il possesso. Gli smart contract, tramite un Blockchain explorer 

leggeranno il registro pubblico distribuito e daranno informazioni in tempo reale 

riguardanti il possesso dei diversi titoli da parte dei diversi attori. 

Figura 25 Meccanismo ICO 

 

Le ICO sono un composto tra il crowfunding, le classiche IPO societarie e la piattaforma 

Blockchain, in quanto hanno come scopo la raccolta di capitale di rischio per ƭΩƛǎǎǳŜǊ (IPO), 

                                                      
31 https://medium.com/@TweetFromHilary/from-ipo-to-ico-blockchains-finance-revolution-b34c46ef281b 
http://investingnews.com/daily/tech-investing/fintech-investing/blockchain-technology-stocks/ 
https://etherevolution.eu/cose-un-blockchain-ico-perche-importante/  
 
32 EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 

https://medium.com/@TweetFromHilary/from-ipo-to-ico-blockchains-finance-revolution-b34c46ef281b
http://investingnews.com/daily/tech-investing/fintech-investing/blockchain-technology-stocks/
https://etherevolution.eu/cose-un-blockchain-ico-perche-importante/
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la raccolta avviene in forma diffusa tramite la rete (Crowfunding) e il tutto avviene tramite 

transazioni in Blockchain. [ΩƛǎǎǳŜǊ ŘŜƭƭΩL/h emette una propria criptomoneta, avente 

valore unitario ed incorpora i diritti connessi al possesso del titolo di credito sottostante 

ŀƭƭŀ ǇŀǊǘŜ Řƛ ŎŀǇƛǘŀƭŜ Řƛ ǊƛǎŎƘƛƻ ŀŎǉǳƛǎƛǘƻΦ [ΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ Řƛ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ŀǾǾƛŜƴŜ attraverso un 

asta, alla fine della quale verranno emesse le monete ICO, le quali andranno a formare il 

capitale di rischio della società issuer.  

[ΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭŜ ICO come modalità di emissione dei titoli porta diversi vantaggi ai vari 

stakeholder, ad esempio è possibile per la società issuer far acquistare agli investitori, da 

qualunque parte del mondo, partecipazioni senza dover pagare fee delle piattaforme di 

vendita, degli intermediari effettuanti la ǾŜƴŘƛǘŀ Ŝ ŘŜƭƭΩŜƴǘŜ ǘǊƛōǳǘŀǊƛƻ. Questa modalità 

ŘΩƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΣ ƎƛŁ ŀǘǘǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ǇŜǊƳŜǘǘŜ ŀƴŎƘŜ ŀƭƭΩƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊŜ ƳŜŘƛƻ Řƛ ǇƻǘŜǊ investire 

in tecnologie emergenti, cosa di solito riservata ad investitori professionisti. La moneta 

ŜƳŜǎǎŀΣ ǇƻǊǘŀ ǳƴ ǳƭǘŜǊƛƻǊŜ ǾŀƴǘŀƎƎƛƻ ŀƭƭΩƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊŜΣ Ŝǎǎŀ ǇǳƼ ŜǎǎŜǊŜ scambiata 

liberamente con altra criptovaluta, monete ICO o moneta, ciò rende le monete ICO 

altamente liquideΦ {ŀǊŁ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ǇŜǊ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊŜ monetizzare il proprio investimento 

senza dover aspettare di effettuare un exit, ma solamente è necessario convertire la 

moneta ICO in altre valute. Analizzando i casi33 di alcune recenti ICO: NXT, Ethereum, Lisk, 

DAO, Waves, Stratis, possiamo notare un trend positivo nel profitto degli investitori, 

escludendo Waves con PP negativo e DAO con un PP pari a 0. Calcolando il valore medio 

ponderato per il valore di Fondi raccolti (Valuta USA Dollar) dei profitti delle ICO possiamo 

evincere un valore pari al 364,84%.34 

                                                      
33 https://www.cryptocompare.com/coins/guides/how-does-an-ico-work/  
34 Rielaborazione (Fonte: https://www.cryptocompare.com/coins/guides/how-does-an-ico-

work/) 

EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 

https://www.cryptocompare.com/coins/guides/how-does-an-ico-work/
https://www.cryptocompare.com/coins/guides/how-does-an-ico-work/
https://www.cryptocompare.com/coins/guides/how-does-an-ico-work/
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Figura 26 ICO Analysis 

ICO Anno 

Funds 

Gathered 

(BTC) 

Funds Gathered 

(USA dollar) 
Token Distribuiti 

Profit 

Percentage 

Profit 

WAVG 

NXT 2013 21,00 $4.201,4735 1.000.000.000,00 1.999.00% 4,17% 

Ethereum 2014 31.529,49 $18.439.086,00 60.000.000,00 3.900% 357,46% 

Lisk 2016 15.480,53 $5.700.000,00 85.000.000,00 138% 3,91% 

DAO 2016 12.700.000,00 $160.000.000,00 1.153.816.598,70 0% 0,00% 

Waves 2016 30.096,70 $16.436.095,00 85.000.000,00 -25% -2,04% 

Stratis 2016 915,00 $598.684,50 84.000.000,00 450% 1,34% 

  
12.778.042,72 $201.178.066,97 2.467.816.598,70 

 
364,84% 

 

Le ICO stanno suscitando un sempre maggiore interesse ed in molte nazioni si stanno 

adoperando per regolamentarne il fenomeno e renderlo alternativo alle attuali fonti di 

raccolta di capitale delle aziende. Le diverse nazioni stanno avendo differenti approcci 

ŀƭƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ Řƛ token nelle ICO come forme di finanziamento per le esperienze 

blockchain, i due più importanti esempi sono gli USA e la Cina. La Cina36 ha mostrato un 

approccio molto restrittivo verso le ICO, nel settembre 2017 diversi istituti cinesi (Peoplès 

Bank, la China Banking Regulatory Commision, la China Insurance Regulatory 

                                                      
35 Stima del valore in base al Cambio BTC/US Dollar del 10/2013, pari a circa 200,07 dollari per ogni Bitcoin 
36 http://www.ilsole24ore.com/art/finanza-e-mercati/2017-09-04/la-cina-mette-freno-ico-bitcoin-caduta-
160613.shtml?uuid=AEyvsMNC 
http://www.repubblica.it/economia/finanza/2017/09/06/news/il_bitcoin_non_teme_la_cina_e_torna_a_c
orrere-174782399/ 
https://www.economyup.it/fintech/la-vera-strategia-della-cina-dietro-il-bando-delle-ico-ed-il-crollo-del-
bitcoin/ 
https://www.money.it/Divieto-ICO-in-Cina-non-uccidera-criptovalute 
 

http://www.ilsole24ore.com/art/finanza-e-mercati/2017-09-04/la-cina-mette-freno-ico-bitcoin-caduta-160613.shtml?uuid=AEyvsMNC
http://www.ilsole24ore.com/art/finanza-e-mercati/2017-09-04/la-cina-mette-freno-ico-bitcoin-caduta-160613.shtml?uuid=AEyvsMNC
http://www.repubblica.it/economia/finanza/2017/09/06/news/il_bitcoin_non_teme_la_cina_e_torna_a_correre-174782399/
http://www.repubblica.it/economia/finanza/2017/09/06/news/il_bitcoin_non_teme_la_cina_e_torna_a_correre-174782399/
https://www.economyup.it/fintech/la-vera-strategia-della-cina-dietro-il-bando-delle-ico-ed-il-crollo-del-bitcoin/
https://www.economyup.it/fintech/la-vera-strategia-della-cina-dietro-il-bando-delle-ico-ed-il-crollo-del-bitcoin/
https://www.money.it/Divieto-ICO-in-Cina-non-uccidera-criptovalute
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Commission, e la Cina Securities Regulatory Commission e la China National Internet 

Finance Association), hanno considerato il crowfunding attraverso le ICO una forma di 

finanziamento illegale e non approvato. La motivazione alla base del provvedimento è 

quella di voler evitare una eventuale bolla speculativaΣ ŘƻǾǳǘŀ ŀƭƭΩǳǎƻ ŦǊŀǳŘƻƭŜƴǘƻ ŘŜƭƭƻ 

strumento. Vietando le ICOΣ ǉǳƛƴŘƛ ƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŎǊƛǇǘƻǾŀƭǳǘŜΣ si privilegerà il Bitcoin, 

il quale non viene emesso ma esso può soltanto essere minato e del quale la Cina è il più 

grande minatore, producendo così prima un deprezzamento in seguito alla notizia del 

blocco, al quale seguirà un rialzo dovuto alla maggiore richiesta dovuta alla mancanza di 

altre criptomonete concorrenti. 

Negli Stati Uniti vi è stato un intervento della SEC che nel medio lungo termine mira a 

creare un corpus di regolamentazioni. Questo approccio può essere visto come 

premiante della riconosciuta qualità innovativa della tecnologia Blockchain, in quanto la 

regolamentazione non va a limitare fortemente ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Ƴŀ Ǿŀ ǎƻƭƻ ŀŘ ƛƳǇƻǊǊŜ ŘŜƎƭƛ 

obblighi ŘΩƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴŜ ǇŜǊ ǘǳǘŜƭŀǊŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊŜΦ [ŀ SEC, come primo passo ha prodotto 

un report37 nel quale analizzano le ICO e affermano ƭΩŜǉǳƛǾŀƭŜƴȊŀ ŘŜƛ ǘƻƪŜƴ ŘŜƭƭŜ L/h ŀƭƭŜ 

securities regolate dal Security Act del 1933 e al Security Exchange Act 1934, ciò impone 

agli enti emittenti di seguire le regole previste dalla SEC per le emissioni delle azioni sul 

listino nazionale. Le ragioni tecniche che hanno portato la SEC ha disporre la equipollenza 

dei processi di emissione dei titoli stessi è basata sui seguenti elementi:  

1. Principio alla base della regolamentazione applicata alle organizzazioni virtuali e 

alle entità che raccolgono capitale facendo uso della distributed ledger: 

                                                      
37 Report of Investigation Pursuant to Section 21(a) of the Securities Exchange Act of 1934: DAO, release 

n.81207, 25/07/2017 

Trendon T. Shavers and Bitcoin Savings and Trust, SEC, Civil Action No. 4:13-CV-416 (E.D. Tex., complaint 

filed July 23, 2013)  

Erik T. Voorhees,SEC, Rel. No. 33-9592, 03/06/2014  

BTC Trading, Corp. and Ethan Burnside, SEC, Rel. No. 33-9685, 08/122014 

Bitcoin Investment Trust and SecondMarket, Inc., SEC, Rel. No. 34-78282 (July 11, 2016)  

SEC, Sunshine Capital, Inc., File No. 500-1, 11/04/ 2017)  

Bitcoin and Other Virtual Currency-Related Investments, SEC, 07/05/2014 
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ƴŜƭƭΩŀƴŀƭƛȊȊŀǊŜ Ŏƻǎŀ Ǉƻǎǎŀ essere definito una azione si deve guardare la sostanza 

economica dello strumento e non la nomenclatura. Analizzando la sostanza si 

possono riscontrare diversi motivi per cui ƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ Řƛ ǘƻƪŜƴ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ L/h può 

essere ǇŀǊŀƎƻƴŀǘŀ ŀƛ ŎƻƴǘǊŀǘǘƛ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛmento, ad esempio è prevista la presenza 

di ragionevoli aspettative di generare un profitto per i differenti investitori 

derivante da un lavoro manageriale o imprenditoriale.  

a. La presenza di un investimento: uno degli elementi caratterizzanti il 

contratto di investimento è la presenza di una fuoriuscita per il soggetto 

investitore, esso può essere effettuata in varie forme oltre in denaro, come 

ad esempio le criptovalute. Essa è presente nelle ICO, in quanto in cambio 

dei token - coin ŘŜƭƭΩŜƳƛǘǘŜƴǘŜ vi è un esborso in criptovaluta, a sua volta 

generato da uno scambio con le monete nazionali in degli exchange.  

b. Aspettative di profitto: gli investitori che acquistano i token della DAO 

stanno investendo in una impresa e da questa si aspettano un profitto. I 

fondi raccolti verranno investiti in progetti ritenuti meritevoli in base alla 

votazione di tutti gli owner dei coin, da questi si aspetterà un ritorno 

ƳŀƎƎƛƻǊŜ ŘŜƭƭΩƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ (Return > Investement). 

c. Deriva da un impegno di tipo Manageriale: i profitti sono derivati 

ŘŀƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ƛƳǇǊŜƴŘƛǘƻǊƛŀƭŜ Řŀƛ fondatori e dal curatore della DAO e dalle 

loro capacità manageriali a supporto degli stessi. Il loro effort è 

determinante nel raggiungimento del risultato ottenuto dalle attività 

finanziate, per questa ragione gli investitori hanno delle aspettative di 

profitto dalle loro azioni. Un esempio di questa attività sono i compiti svolti 

dal curatore, ad esempio esso si occupa di vagliare i soggetti terzi, 

determinare cosa e quando è possibile votare in assemblea, determinare 

ƭΩƻǊŘƛƴŜ Ŝ ƭŀ ŦǊŜǉǳŜƴȊŀ ŘŜƎƭƛ ǎǘŜǎǎƛΦ ¦ƴ ǳƭǘŜǊƛƻǊŜ ŜǎŜƳǇƛƻ ŝ Řŀǘƻ Řŀƭ Ŧŀǘǘƻ 

che il potere dei token holders è limitato dalla presenza dei founders e del 

curatore, in quanto ad esempio il voto dei token holders è limitato alle 

proposte approvate dal curatore. 
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2. Considerare la DAO un Issuer soggetto a registrazione: secondo la normativa USA 

è considerato un issuer qualunque persona che emette o propone di emettere 

securities. [ΩŀǇǇŜƭƭŀǘƛǾƻ ǇŜǊǎƻƴŀ ŝ Řŀ considerare in latu sensu in quanto in esso 

sono considerati qualunque tipo di società o entità che è responsabile del successo 

ƻ ŘŜƭ ŦŀƭƭƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ǇŜǊ Ŏǳƛ ǎƛ ǎǘŀ ƛƴǾŜǎǘŜƴŘƻΦ 

3. [ŀ ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ Řƛ ŜƳƛǎǎƛƻƴŜ Ŝ Řƛ ǘǊŀŘƛƴƎ ŘŜƛ 5!hΩǎ ǘƻƪŜƴ ŝ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǘŀ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜ 

al National Securities Exchange: secondo ƭΩŀŎǘ оŀ viene definito come exchange 

ƭΩŜƴǘƛǘŁ (persona, gruppo di persone, società, associazioni, ..) che gestiscono e 

organizzano un marketplace o facilitano ƭŀ ǾŜƴŘƛǘŀ Ŝ ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ Řƛ ǘƛǘƻƭƛ o che 

svolgono qualunque altra attività svolta solitamente dagli exchange registrati. 

Inoltre secondo ƭΩŀŎǘ ǊǳƭŜ оō ς 16, vengono riscontrati come elementi essenziali il 

fatto che la piattaforma favorisca ƭΩƛƴŎƻƴǘǊƻ ǘǊŀ ƭŜ ƻŦŦŜǊǘŜ Řƛ ŀŎǉǳƛǎǘƻ Ŝ Řƛ ǾŜƴŘƛǘŀ 

ŜŘ ƭΩŀǾŜǊ predisposto un metodo non discrezionale che gestisca il modo di 

interazione tra gli ordini stessi. [ŀ ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ ǳǘƛƭƛȊȊŀǘŀ ǇŜǊ ƎŜǎǘƛǊŜ ƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ Ŝ 

la negoziazione dei token delle DAO rispecchia appieno le regole previste secondo 

la rules 3a e non sembra essere contrario ai dettami presti dalla 3B. 

La posizione Cinese e sia quella Statunitense, sono parte del naturale e necessario 

percorso ŘŜƭƭΩƛƴŎƻǊǇƻǊŀƳŜƴǘƻ Řƛ ǳƴŀ ƛƴƴƻǾŀȊƛƻƴŜ ƴŜƭƭΩŜŎƻƴƻƳƛŀΣ ƛƭ ǉǳŀƭŜ ŘƻǾŜƴŘƻǎƛ 

integrare in un sistema già esistente dovrà subire degli aggiustamenti che saranno 

recepiti in modo differente in base alla situazione corrente, vi saranno nazioni più 

conservatrici che mireranno a ǎŀƭǾŀƎǳŀǊŘŀǊŜ ƭΩŜŎƻǎƛǎǘŜƳŀ, altre invece come la Svizzera, 

Hong Kong e Singapore che saranno più ŀǇŜǊǘŜ ŀƭƭΩƛƴƴƻǾŀȊƛƻƴŜ38. Un ulteriore elemento 

da considerare è il fatto che le ICO si basano su una tecnologia molto giovane, la 

Blockchain, che proprio per questa ragione può generare preoccupazione nei governi e 

quindi indurre comportamenti fortemente restrittivi, come quello Cinese. 

Un ulteriore modalità per traferire la proprietà dei titoli, pagare i dividendi ed abilitare i 

diritti di voto derivanti dal loro possesso è basata sui Colored Coins39. 9Ω ǳƴŀ ƳƻŘŀƭƛǘŁ ǇŜǊ 

                                                      
38 ά{ǘŀǘŜ ƻŦ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ vн нлмтέ /ƻƛƴŘŜǎƪΣ луκнлмт 
39 http://yoniassia.com/coloredbitcoin/ 

http://yoniassia.com/coloredbitcoin/
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inserire dei metadata sulle crytpovalute, come ad esempio i Bitcoin, per le quali viene 

scelta una quantità predefinita (ad esempio un satoshi per i Bitcoin il quale equivale e 

0.00000001 Bitcoin) a cui associare il valore il titolo da trasferire. In questa fase tutte le 

informazioni riguardanti il titolo,  mediante metadati sono associati ed inseriti ad una 

determinata Cryptovaluta, essendo questa associazione forte sarà possibile tracciare le 

ownership e le transazioni di quel determinato asset e di eventuali diritti ad esso 

associate, come esempio il diritto di voto incorporato dalle azioni  I colored coins possono 

ŜǎǎŜǊŜ ŎƻƳǇǊŜǎƛ ƴŜƭƭΩƻƴŘŀǘŀ ŘŜƭƭŀ Blockchain 2.0, possiamo immaginarli come un layer di 

metadati sopra la Blockchain alla quale è pure è collegato. Una volta raggiunto una 

accordo tra le parti su quale moneta rappresenterà il titolo, la quantità della stessa che 

lo rappresenterà Ŝ ǳƴŀ Ǿƻƭǘŀ ƛƴǎŎǊƛǘǘŜ ǎǳƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǎǳƭƭΩŀǎǎŜǘΣ Ǿƛ ǎŀǊŁ ƭŀ 

transazioni tra le parti ed avvenendo mediante Blockchain e Colored Coins, essa verrà 

registrata in maniera indelebile nella stessa. tŜǊ ŘƛƳƻǎǘǊŀǊƴŜ ƭΩƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ōŀǎǘŜǊŁ leggere 

i metadata contenuti nella criptovaluta oppure seguire nel distributed ledger il transito 

della moneta fino ad arrivare ŀƭƭΩŀǘǘǳŀƭŜ ƻǿƴŜǊΦ 

I Colored coins possono essere usati per differenti utilizzi quali ad esempio: asset tracking, 

loyalty point issueing, digital collectibles, Local Money, per la gestione di Subscription a 

servizi e diritto di accesso. I Colored Coins a differenza delle ICO non richiedono di 

emettere una nuova moneta ma usa le cryptocurrencies già esistenti e per questa ragione 

hanno una maggiore liquidità ma al tempo stesso sono legati in maniera indelebile alle 

                                                      
https://bitcointalk.org/index.php?topic=101197.0 

https://coloredcoins.org 

http://www.bitcoinx.org  

http://szabo.best.vwh.net/idea.html 

https://www.usenix.org/legacy/publications/library/proceedings/ec98/fujimura.html 

https://en.bitcoin.it/wiki/Colored_Coins 

https://www.draglet.com/blockchain-applications/digital-tokens/colored-coins 

Colored Coins White Papere, Yoni Assia, Vitalik Buterin, Meni Rosenfeld e Rotem Lev 

https://bitcointalk.org/index.php?topic=101197.0
https://coloredcoins.org/
http://www.bitcoinx.org/
http://szabo.best.vwh.net/idea.html
https://www.usenix.org/legacy/publications/library/proceedings/ec98/fujimura.html
https://en.bitcoin.it/wiki/Colored_Coins
https://www.draglet.com/blockchain-applications/digital-tokens/colored-coins
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problematica delle criptomoneta sottostante come limitazioni tecnologiche, volatilità del 

ǎǳƻ ǾŀƭƻǊŜΣ ΧΦ   

Figura 27 Colored Coins System 

 

  



73 
 

3.2.2. La Blockchain e i miglioramenti apportati alla trasparenza nelle aziende  

Grazie alla Blockchain si avrebbe ǳƴΩŀǳǘƻƳŀȊƛƻƴŜ ǇŜǊ ƭŜ ŘƛŎƘƛŀǊŀȊƛƻƴƛ riguardanti il 

possesso di pacchetti azionari al di sopra della soglia per le partecipazioni rilevanti40, 

attualmente la dichiarazione avviene attraverso autodichiarazione e con un arco 

temporale ampio, ad esempio, per le società SEC41 il limite è pari a 10 giorni ed in Italia42 

è circa 90 giorni. Invece grazie alla BlockchainΣ ƭΩŀŎŎŜǊǘamento di una posizione sopra alle 

soglie potrà avvenire in un lasso di tempo breve, in quanto grazie ad uno smart contract, 

verrà scansionata la Blockchain,  per trovare tutte i titoli, in quella determinata azienda, 

legate allo stesso soggetto e verrà verificato il valore aggregato totale rispetto alle soglie 

limite, in caso di superamento delle soglia, verrà effettuata una transazione in Blockchain 

,contenente il valore della posizione da esso detenuto , verso le autorità di vigilanza 

adibite al controllo e verso la società.  

                                                      
40 https://nexchange.com/article/8637 

http://fortune.com/2017/03/31/initial-coin-offering/  

http://www.coindesk.com/overstock-first-day-blockchain-stock-trading/ 

http://www.nasdaq.com/article/how-stock-exchanges-are-experimenting-with-blockchain-technology-

cm801802 

http://business.nasdaq.com/marketinsite/2016/Building-on-the-Blockchain.html 

http://www.reuters.com/article/us-usa-sec-settlement-idUSKBN16T1SW 

http:// business.nasdaq.com/marketinsite/2017/Is-Blockchain-the-Answer-to-E-voting-Nasdaq-Believes-

So.html  

https://www.lhv.ee/en/  

http://www.cuber.ee/en_US/  

http://www.reuters.com/article/nasdaq-blockchain-idUSL1N1FA1XK  

EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi,  Giuseppe Diego Mulè, 2017 

41 Schedule 13 D 

42 Art. 120 A (Partecipazioni rilevanti ex 117 ), 120B (strumenti finanziari e/o delle partecipazioni aggregate) e 

120 C (strumenti finanziari) del TUF  

https://nexchange.com/article/8637
http://fortune.com/2017/03/31/initial-coin-offering/
http://www.coindesk.com/overstock-first-day-blockchain-stock-trading/
http://www.nasdaq.com/article/how-stock-exchanges-are-experimenting-with-blockchain-technology-cm801802
http://www.nasdaq.com/article/how-stock-exchanges-are-experimenting-with-blockchain-technology-cm801802
http://business.nasdaq.com/marketinsite/2016/Building-on-the-Blockchain.html
http://www.reuters.com/article/us-usa-sec-settlement-idUSKBN16T1SW
http://business.nasdaq.com/marketinsite/2017/Is-Blockchain-the-Answer-to-E-voting-Nasdaq-Believes-So.html
http://business.nasdaq.com/marketinsite/2017/Is-Blockchain-the-Answer-to-E-voting-Nasdaq-Believes-So.html
https://www.lhv.ee/en/
http://www.cuber.ee/en_US/
http://www.reuters.com/article/nasdaq-blockchain-idUSL1N1FA1XK
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Figura 28 Processo di Autodichiarazione del raggiungimento della soglia rilevante 

 

Figura 29 Certificazione delle soglie rilevanti tramite Blockchain 

 

Una maggiore trasparenza riguardante le ownership ha una moltitudine di effetti 

altamente diversificati sui differenti attori43.  

I Corporate Raider44, basano la propria strategia ǎǳƭƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ Řƛ ǎƻŎƛŜǘŁ considerate 

sottovalutate dal mercato, in quanto il prezzo assegnato loro dallo stesso mercato è 

inferiore al valore che si otterrebbe vendendo in maniera atomistica i diversi asset della 

stessa azienda. Questa situazione può scaturire da una cattiva considerazione 

ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ Řŀǘŀ Řŀƭ ƳŜǊŎŀǘƻΣ Řŀ insight interni alla stessa, quindi da un mismatch tra le 

ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǇǳōōƭƛŎƘŜ Ŝ ǉǳŜƭƭŜ ǇǊƛǾŀǘŜΦ {ƻǇǊŀǘǘǳǘǘƻ ƴŜƭƭΩǳƭǘƛƳƻ Ŏŀǎƻ ƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ 

potrebbe essere una forte limitazione per loro in quanto se gli ŜƭŜƳŜƴǘƛ ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ǎƻƴƻ 

resi pubblici e alla portata di tutti, il mismatch tra informazioni private e pubbliche si 

                                                      
43 EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 

44 http://www.investopedia.com/terms/c/corporate-raider.asp 

https://www.forbes.com/sites/steveschaefer/2011/02/15/private-equity-calling-plays-out-of-corporate-

raider-playbook/#6100d12941df 

https://www.strategy-business.com/blog/Corporate-Raiders-and-Their-Minions-A-History?gko=2ec7f 

https://www.entrepreneur.com/article/78422 

https://hbr.org/1987/05/from-competitive-advantage-to-corporate-strategy 

 

http://www.investopedia.com/terms/c/corporate-raider.asp
https://www.forbes.com/sites/steveschaefer/2011/02/15/private-equity-calling-plays-out-of-corporate-raider-playbook/#6100d12941df
https://www.forbes.com/sites/steveschaefer/2011/02/15/private-equity-calling-plays-out-of-corporate-raider-playbook/#6100d12941df
https://www.strategy-business.com/blog/Corporate-Raiders-and-Their-Minions-A-History?gko=2ec7f
https://www.entrepreneur.com/article/78422
https://hbr.org/1987/05/from-competitive-advantage-to-corporate-strategy


75 
 

potrebbe affievolire e quindi loro si vedrebbero ridurre il loro vantaggio competitivo. 

Inoltre una prassi tipica dei corporate raider è quella di acquisire la maggioranza della 

società target mediante una acquisizione ostile. Per tale ragione, essi cercheranno di 

tenere, nella fase embrionale del processo, la strategia nascosta, in modo da non allertare 

né il mercato, il quale produrrebbe un impennata dei prezzi ŘŜƛ ǘƛǘƻƭƛ ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ target, 

ƴŞ ƭΩŀǘǘǳŀƭŜ management e proprietà, che potrebbero attivare delle ŘƛŦŜǎŜ ŀƭƭΩƘƻǎǘƛƭŜ 

takeover, ad esempio delle poison pills, golden parachute, super-majority voting, green 

mailΣ Χ [ŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ǇƻǘǊŜōōŜ ŦŀǊ emergere e rendere evidenti i loro schemi di 

acquisizione della società target, permettendo così ai differenti attori di mettere attivare 

in tempi consoni le antitakeover defense.  

Figura 30 Tracking delle Hostile Takeover dei Corporate Raider in Blockchain 

 

Gli azionisti di maggioranza,45 detenendo la maggioranza del capitale sociale e quindi 

eleggendo la maggioranza del Board stesso, saranno in possesso di una completa 

informazione o almeno maggiore rispetto a quella detenuta dagli altri soci o dal resto del 

mercato. Perciò la trasparenza può essere ritenuta come un elemento sfavorevole ai soci 

di maggioranza, in quanto detenendo una maggiore livello informativo, che rappresenta 

un vantaggio competitivo, una maggiore trasparenza potrà portare solamente un 

                                                      
45 EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 

http://www.investopedia.com/ask/answers/031815/what-role-agency-theory-corporate-governance.asp 

 

Stewardship Theory or Agency Theory: CEO Governance and Shareholder Returns, Lex Donaldson, James H. 

Davis 

Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and ownership structure, Michael C.Jensen .William 

H.Meckling 

http://www.investopedia.com/ask/answers/031815/what-role-agency-theory-corporate-governance.asp
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diminuzione dello stesso.  Considerando anche gli effetti ŘŜƭƭΩ!ƎŜƴŎȅ ¢ƘŜƻǊȅ Řƛ ǇǊƛƳƻ ǘƛǇƻ, 

la Blockchain potrebbe essere un elemento fortemente positivo nel ridurre la stessa, in 

quanto porterebbe alla luce i comportamenti negativi del Management come ad esempio 

ƭΩŜŀǊƴƛƴƎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ōŀŎƪŘŀǘƛƴƎ delle azioni dei managerΣ ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ Řŀ parte degli 

ǎǘŜǎǎƛ ŘŜƭƭŜ ŀȊƛƻƴƛ ŘŜƛ ŎƻƳǇŜǘƛǘƻǊΧΦ   

Considerando la posizione dei azionisti di maggioranza, la Blockchain, essa è da ritenere 

a somme positive in quanto, anche se una maggiore trasparenza potrebbe portare uno 

spostamŜƴǘƻ Řƛ ŎƻƴƻǎŎŜƴȊŜ ǾŜǊǎƻ ƭΩŜǎǘŜǊƴƻΣ ǇǊƻŘǳŎŜƴŘƻ ŎƻǎƜ ǳƴŀ perdita di valore della 

loro posizione di major shareholder, essa porta con se un una efficace soluzione ad un 

complesso problema che spesso affligge le maggiori società, ƭΩ!ƎŜƴŎȅ ¢ƘŜƻǊȅ LΦ  

Figura 31 Agency Theory I e Blockchain 

 

Una maggiore trasparenza ha un effetto positivo sui piccoli azionisti e sui fondi con 

gestione passiva, in quanto loro hanno un livello informativo fortemente inferiore agli 

azionisti di maggioranza. La carenza informativa è dovuta al fatto che il loro livello di 

informazione si attesta alle comunicazioni obbligatorie per legge, in quanto non avendo 

fondi o non essendo nella loro strategia non raccolgono ulteriori informazioni o se 

raccolte sono minimali e derivano dal mercato o da altri operatori. Ciò è il risultato della 

così detta Agency Theory di secondo tipo, dove vi è un contrasto ed una disuguaglianza 

tra i soci di maggioranza e quelli di minoranza. La maggiore trasparenza portata dalla 

Blockchain potrebbe affievolire questa differenza informativa, rendendo accessibili le 

informazioni che prima non erano nella loro portata. 
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Figura 32 La Blockchain per i piccoli azionisti 

 

Un ulteriore elemento innovativo che potrebbe apportare al Check sulla ownership, è 

dato dalla possibilità di tracciare i titoli detenuti da Manager come parte variabile e bonus 

della loro remunerazione. Grazie alla Blockchain e alla trasparenza portata da essa, 

potranno essere monitorate tutte le azioni fatte dai manager sulla stesse e legare ad essi 

degli Smart Contract che, al compimento di azioni non ritenute opportune, attivino delle 

azioni che ƭƛƳƛǘƛƴƻΣ ōƭƻŎŎƘƛƴƻ ƻ ǎŀƴȊƛƻƴƛƴƻ ƭΩŀȊƛƻƴŜ ŦǊŀǳŘƻƭŜƴǘŀΦ 

Figura 33 Blockchain per le Management Restriction 

 

 Numerose possono essere le azioni in questione46: 

1. Vendita delle Management Stock Option47: in molte grandi aziende si è sviluppata, 

come prassi, il pagamento della parte variabile della retribuzione al top 

                                                      
46 EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, , Giuseppe Diego Mulè, 2017 

47 https://www.morganstanley.com/spc/knowledge/managing-equity/understanding-your-awards/restricted-

stock.html 

https://www.nceo.org/articles/stock-options-restricted-phantom-sars-espps 

https://www.morganstanley.com/spc/knowledge/managing-equity/understanding-your-awards/restricted-stock.html
https://www.morganstanley.com/spc/knowledge/managing-equity/understanding-your-awards/restricted-stock.html
https://www.nceo.org/articles/stock-options-restricted-phantom-sars-espps
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management ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ǘǊŀƳƛǘŜ ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ Řƛ ǳƴ piano di stock optionΦ 9Ω ŎƻƳǳƴŜ 

ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭŜ ŎƻǎƛŘŘŜǘǘŜ Restricted Stock Option, le quali sono date al top 

management ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ ŘƻǇƻ ŦǳǎƛƻƴƛΣ ŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴƛΣ Lth ΣΧ 9ǎǎŜ ǎƻƴƻ soggette a 

restrizioni nella loro circolazione per evitare vendite premature e in periodi 

specifici precedenti a possibili cadute di valore del titolo. La loro possibile vendita 

molte volte è in parte postergata alla fine del contratto del manager e talvolta 

anche per diversi anni dopo questa.  

La Blockchain potrebbe notificare tutti i passaggi degli stessi titoli e vagliare la loro 

aderenza alle regole specificate ŀƭƭŀ ƭƻǊƻ ŜƳƛǎǎƛƻƴŜΣ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭΩǳǎƻ Řƛ smart 

contract, in modo tale da evitare che esse vengano vendute impropriamente. La 

vendita diretta dei titoli, molte volte ƴƻƴ ŝ ƭΩǳƴƛŎƻ ƳƻŘƻ in cui manager effettuano 

la vendita dei titoli stessi, ad esempio essi possono essere utilizzati come dei 

collateral in finanziamenti. Utilizzandoli come collateral essi sono una garanzia per 

ƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ ƛƴŀŘŜƳǇƛƳŜƴǘƻ, ma ǎŜ ƭΩƛƴŀŘŜƳǇƛƳŜƴǘƻ ŝ ǾƻƭƻƴǘŀǊƛƻΣ ƭΩƛǎǘƛǘǳǘƻ 

finanziario venderà il titolo, con la quale salderà il debito del manager. Invece il 

manager verrà espropriato del titolo ma in cambio avrà ricevuto il valore 

economico equivalente.  Utilizzando questa modalità di vendita il manager 

avrà una tassazione agevolata e non configurando come vendita essa potrà essere 

usata come modalità di vendita dei titoli. [ŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ di Smart 

Contrat traccerà tutti i passaggi ownership e sarà visibile a tutti ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭ ǘƛǘƻƭƻ 

come collateral in un finanziamento, perciò sarà più semplice ed immediato il 

riconoscimento di suddette azioni. 

Figura 34 Schema di Vendita indiretta dello Management Shares 

 

                                                      
http://www.investopedia.com/terms/r/restrictedstock.asp 

http://www.menke.com/blog/how-to-structure-stock-ownership-plans-for-management-employees/  

http://www.investopedia.com/terms/r/restrictedstock.asp
http://www.menke.com/blog/how-to-structure-stock-ownership-plans-for-management-employees/
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2. Manipolazione delle Stock Option48: oltre alla vendita delle Stock Option i manager 

potrebbero effettuare ulteriori azioni che mirano ad aumentare le loro revenues 

derivanti dai titoli come il backdating della data di emissione e/o di esercizio della 

option relativa al Manager oppure la manipolazione del vesting period dello 

stesso. Ciò che accomuna le differenti azioni è il fatto che tutte portino un 

incremento non dovuto del guadagno del Manager. La Blockchain essendo 

immodificabile non permette cha avvengano delle manipolazioni da parte degli 

attori degli elementi registrati al suo interno rendendola così tamper-proof by 

design. Su ogni informazione registrata in Blockchain viene apposto un timestamp 

indelebile, una volta che è stato apposto esso non può essere rimosso e quindi le 

informazioni registrate sono salve da manomissioni. Questo sistema viene 

applicato con il fine di dotare di una maggiore sicurezza le informazioni contenute 

nelle diverse transazioni e renderle trusted dalla parti senza la necessità di avere 

una third trusted parts. Per questa ragione una volta definite le date e i differenti 

periodi non potranno essere alterati per effettuare dei gimmick contabili con il 

fine di ottenere un maggior guadagno indebito. Ad esempio secondo la normativa 

della SEC le emissioni delle stock option devono essere dichiarate entro i due mesi 

dalla data di emissione, ma in questo modo viene reso possibile la manipolazione 

della data di emissione con il fine di sfruttare il ribasso del valore della stock ed 

avere un margine più elevato. La Blockchain, oltre a rendere tamper-proof le 

informazioni, rende immediata la registrazione delle informazioni e quindi la 

relativa dichiarazione agli enti preposti, rendendo così difficile le eventuali 

sofisticazioni dovute alla finestra temporale di dichiarazione agli stessi.  

                                                      
48 Corporate Governance and Blockchain, David Yermack, 2015 
https://blog.neufund.org/tokenizing-startup-equity-part-1-employee-incentive-options-plan-esop-on-
ethereum-blockchain-dce2416f4505  
https://neufund.org/esop/  

https://blog.neufund.org/tokenizing-startup-equity-part-1-employee-incentive-options-plan-esop-on-ethereum-blockchain-dce2416f4505
https://blog.neufund.org/tokenizing-startup-equity-part-1-employee-incentive-options-plan-esop-on-ethereum-blockchain-dce2416f4505
https://neufund.org/esop/


80 
 

Figura 35  Monipolaizone delle Stock Option 

 

3. Acquisto di azioni di competitor diretti e non49: i manager, avendo informazioni 

sensibili e privilegiate rispetto al resto del mercato, potrebbero avvantaggiarsi 

usando questa asimmetria informativa par fare ŘŜƭƭΩŀǊōƛǘǊŀƎƎƛƻ ed avere ulteriori 

guadagnati collaterali in caso di riduzione del valore della compagnia stessa in 

rapporto con il valore dei competitor. Sapendo con anticipo che probabilmente il 

ǘƛǘƻƭƻ ŘŜƭƭΩŀzienda di cui sono manager cadrà, essi potrebbero investire in titoli di 

competitor come tecnica di hedging, aumentando così sempre di più la divergenza 

di interesse Ŏƻƴ ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ όAgency Theory I). Inscrivendo i titoli in Blockchain, gli 

smart contract potrebbero monitorare gli acquisti dei manager così da poter 

ōƭƻŎŎŀǊŜ Ŝ ƛƳǇŜŘƛǊŜ ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ ǇŜǊ Ǝƭƛ ǎǘŜǎǎƛ Řƛ ŀȊƛƻƴƛ ŜŘ ŀƭǘǊƛ ǘƛǘƻƭƛ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƛ 

competitor e altre azioni in contrasto con quanto predefinito da policy e contratti 

aziendali ed etiche a cui loro stessi hanno aderito. Ad esempio usando la tecnica 

delle colored coin si potrebbero definire delle classi di azioni verticali per industry 

e competitor. Ad essi potrebbe essere possibile applicare delle restrizioni, tramite 

smart contract, che sia controllino in automatico i wallet dei manager e al 

momento in cui ravvisano che il soggetto possieda due stock non della stessa 

società ma con lo ǎǘŜǎǎƻ άŎƻƭƻǊŜέΣ si potrebbe far partire un alert e in tal caso si 

potrebbero bloccare per il soggetto alcune azioni come il diritto di voto, 

ƭΩŜǎŎǳǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻΣ ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ Řƛ ŀƭǘǊŜ ŀȊƛƻƴƛΣ ΦΦΦ  

                                                      
49 Corporate Governance and Blockchain, David Yermack, 2015 
EY Italy Blockchain Hub, Claudio Meucci, Giuseppe Perrone, Mariano Guzzetta, Gerardo Gabriele Volpone, 

Adriano Gimmelli, Gianlorenzo Simonazzi, Giuseppe Diego Mulè, 2017 
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Essendo la Blockchain tamperproof e trasparente permetterà di registrare tutte le 

transazioni nel distribuited ledger e di rendere le informazioni registrate una prova 

incontrovertibile del comportamento del soggetto. 

Questo tipo di controllo permette di ƳƛƎƭƛƻǊŀǊŜ ƭΩŀƭƭƛƴŜŀƳŜƴǘƻ tra il manager e gli 

obiettivi aziendali un migliore allineamento porta dei migliori rendimenti 

aziendali. 

Figura 36 Acquisto delle azioni dei competitor 

 

Il governo e le istituzioni hanno un elevato interesse nella Blockchain relativamente ai 

suoi effetti nella /ƻǊǇƻǊŀǘŜ DƻǾŜǊƴŀƴŎŜΣ ƴŜƭƭΩ!ŎŎƻǳƴǘƛƴƎ Ŝ ƴŜƭƭΩŀǳŘƛǘƛƴƎΣ soprattutto 

relativamente alla tematiche relativamente alla trasparenza delle informazioni e della 

facilità di condivisione delle stesse. La trasparenza può portare una più efficiente offerta 

di servizi, ad esempio per le dichiarazioni previste ex legge per le soglie di possesso del 

capitale di una società, per il monitoring delle azioni dei soggettiΣ ŀŘ ŜǎŜƳǇƛƻ ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ 

da parte del manager delle azioni di una società competitor, i controlli previsti ex legge 

per le società soggette a revisione e per le dichiarazione dei dati della contabilità 

aziendale contenuti nei bilanci per finalità attinenti alla fiscalità. Relativamente alla 

liquidita, il governo e gli enti pubblici sono quasi indifferenti anche se leggermente 

propensi verso una maggiore liquidità per ragioni di ordine macroeconomico legate alla 

salute del mercato. 

Dopo aver analizzato gli effetti sui diversi soggetti si può notare che tutti gli attori hanno 

una ǇǊŜŦŜǊŜƴȊŀ ǾŜǊǎƻ ƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ della Blockchain con un effetto previsto nei quadranti 

con influenza della Blockchain Medio-Alto. Per tale ragione possiamo prevedere nei 

prossimi 5 ς 10 una adozione di massa da parte dei differenti attori del network, ciò viene 

supportato anche da diverse altre stime, ad esempio secondo stime entro il 2018, circa il 
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90% degli enti pubblici pianificherà di investire in progetti legati alla Blockchain50, entro il 

2019 almeno il 65% delle maggiori aziende al mondo avrà servizi che incorporeranno la 

tecnologia Blockchain ed entro i prossimi 3 anni la quasi totalità dei maggiori istituti 

bancari implementeranno soluzioni legate alla Blockchain. 

Figura 37 La propennsione degli attori verso la Blockchain 

 

                                                      
50 .ǳƛƭŘƛƴƎ ǘǊǳǎǘ ƛƴ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘέΣ L.a 

Report EY,  Blockchain industry Outlook (2016),  

CoinDesk Quarterly update Q3 2016,  

angel.co,  

Blockchainangel.eu 
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3.2.3. Lƭ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ ±ƻǘƛƴƎ Ŝ ƭΩŜŦŦŜǘǘƻ ŀǇǇƻǊǘŀǘƻ Řŀƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅ  

La Blockchain può abilitare il voting per ogni tipo di votazione, principalmente 

potrà essere un valido sostituto per il corporate proxy voting51, permeato da molti 

problemi ed inefficienze, quali ad esempio la lista dei votanti inesatta, ƭΩƛƴŎƻƳǇƭŜǘŀ 

distribuzione dei diritti di voto e la caotica tabulazione dei voti. In un sistema di voting 

in Blockchain, i soggetti legittimati al voto, ad ogni votazione riceveranno un token 

(votecoins), che al momento del voto sarà trasmesso con una transazione. 

[ΩŀǎǎƻŎƛŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ Ǿƻǘƻ ŀƭ ǘƻƪŜƴ ǇǳƼ ŀǾǾŜƴƛǊŜ ǘǊŀƳƛǘŜ ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƛ ƳŜǘŀŘŀǘƛ (come ad 

esempio utilizzando la tecnica dei colored coins) oppure inserendo il voto nella 

transazione della critpovaluta. La transazione viene registrata nella Blockchain e sarà 

immutabile e trasparente verso tutti gli attori del network, in questo modo vi sarà più 

fiducia e maggiori possibilità che lo shareholder voti la mozione. Questa nuova 

modalità faciliterebbe gli shareholder, in quanto porterebbe vantaggi in termini di 

tempo, trasparenza e accuratezza del voto, incentivandone la partecipazione degli 

stessi, in modo particolare quella dei piccoli azionisti. Grazie alla sua maggiore 

velocità può essere un deterrente per le pressioni effettuate dal management durante 

le votazioni nei confronti dei soggetti dissidenti che votano contro la loro mozione. 

Un ulteriore problema risolvibile ŝ ƭΩŜƳǇǘȅ ǾƻǘƛƴƎ, ciò quella classe di schemi e 

strategie che permette tramite il prestito o utilizzando una combinazione di derivati 

su azioni per ottenere i diritti di voto temporaneamente senza avere una esposizione 

economica al flusso di cassa connesso alla sottostante azione. L ƎƛǳŘƛȊƛ ǎǳƭƭΩŜƳǇǘȅ 

voting sono controversi in quanto da una parte della dottrina viene riscontrato che 

essi possono produrre degli effetti negativi sulle votazione come la votazione in senso 

contrario rispetto agli interessi del soggetto proprietario effettuata dal detentore 

ǘŜƳǇƻǊŀƴŜƻΦ [ΩŀƭǘǊŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭŀ ŘƻǘǘǊƛƴŀ ǎƻǘǘƻƭƛƴŜŀ invece gli effetti positivi generati 

ŘŀƭƭΩŜƳǇǘȅ ǾƻǘƛƴƎ ǎƛŀ ǎǳƭ mercato dei diritti di voto e sia sulla corretta valutazione del 

                                                      
51 Bitcoin and the Blockchain as Possible Corporate Governance Tools: Strengths and Weaknesses, Penn 

State Journale of Law & International Affairs, Fiametta S. Piazza, 07/2017 

http://revfin.org/corporate-governance-and-blockchains-by-david-yermack/ 

 

http://revfin.org/corporate-governance-and-blockchains-by-david-yermack/
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pricing degli stessi. DǊŀȊƛŜ ŀƭƭΩŜƳǇǘȅ ǾƻǘƛƴƎΣ Ǝƭƛ ŀȊƛƻƴƛǎǘƛ ŘŜǘŜƴŜƴǘƛ ǳƴŀ ǇƛŎŎƻƭŀ 

ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ ƴŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ǎƻŎƛŀƭŜ ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ possono vendere o noleggiare 

temporaneamente il proprio diritto di voto, ricavando da questo un margine. 

Ulteriormente permette una corretta valutazione, in quanto il pricing potrà essere 

fatto utilizzando un modello di valutazione basato sul benefit marginale dato da qual 

ŘƛǊƛǘǘƻ Řƛ Ǿƻǘƻ ŀƭƭΩƘƛƎƘŜǎǘ ǾŀƭǳŜŘ ǾƻǘŜǊ.  La Blockchain potrebbe facilitare gli scambi dei 

diritti di voto, mediante la creazione di un marktplace p2p, rendendo trasparente le 

transazioni e gestendo i rapporti tra i due soggetti utilizzando gli smart contract. Lo 

smart contract, potrebbe gestire in maniera ottimale il lending temporaneo del diritto 

di voto, in quanto potendo imporre dei limiti alla sua utilizzazione e potendone 

monitorare ƛƴ ŀǳǘƻƳŀǘƛŎƻ ƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ inadempimento ed attivare, in base alle 

necessità, azioni esecutive e/o correttive ŘŜƭƭΩŀȊƛƻƴŜ ǎƻǘǘƻǎǘŀƴǘŜΦ /ƛƼ limiterebbe 

fortemente ƭΩǳǎƻ ŦǊŀǳŘƻlento ottemperato da alcune delle parti nei confronti del 

lender, in quanto in caso di utilizzo del diritto di voto contrario, a quanto pattuito 

dalle parti in fase di dealing, si attiveranno automaticamente in capo alla parte 

fraudolente azioni sanzionatorie. Inoltre la maggiore trasparenza garantita dalla 

Blockchain potrebbe portare ad ottenere una migliore valutazione del pricing in 

quanto, grazie alla trasparenza, si potrà basare la valutazione su dati aggiornati in real 

time e su un data set completo di transazioni. La trasparenza, rendendo evidente la 

transazione tra le parti, potrà fornire agli altri shareholder, al management e ai 

regulator le informazioni relative ad essa, permettendo così eventualmente di 

effettuare azioni per contrattaccare o fermŀǊŜ ƭΩŀȊƛƻƴŜ ŘΩŀŎǉǳƛǎǘƻ.  

Figura 38 Il processo di Blockchain Corporate Voting: Empty voting 
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La Blockchain può influire su altri aspetti del corporate Voting52 come ad esempio nel 

facilitare il rapporto tra i differenti attori nel processo di riconciliazione tra i registri 

aziendali, quelli del Deposito Centrale Titoli (Monte Titoli) e della società di asset 

managment richiede circa 25 ς 30 giorni ŘŀƭƭΩŀƴƴǳƴŎƛƻ Ŧƛƴƻ ŀƭƭŀ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŘŜƭ ǾƻǘƻΦ DǊŀȊƛŜ 

alla Blockchain si possono ridurre fortemente i tempi richiesti dalla procedura utilizzando 

le potenzialità del registro distribuito della Blockchain, in modo da condividere le 

informazioni con il network di attori senza doverle inviare, in quanto già distribuito presso 

la rete, quindi accessibile a tutti. Grazie alla Blockchain potrà essere creato e disegnato 

un workflow automatico per la comunicazione delle informazioni ai differenti attori, le 

istruzioni per il voto, le notifiche ed i voti espressi. 

Figura 39 Lo Scambio delle Informazioni per il Corporate Voting 

 

  

                                                      
52 Streamlining Corporate Actions Processing with Blockchain, White Paper, R. Samudrala, G. R. admnabhan 

Tata Consultancy Services 
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3.3. La Blockchain il game changer della Contabilità e della Revisione Aziendale 

3.3.1. Gli improvement nel Firm Accounting  

La Blockchain può abilitare la raccolta e la notarizzazione sicura e certificata dei dati 

aziendali, rilevati al fine di redigere le scritture contabili necessarie alla determinazione 

del risultato della gestione annuale, ciò può essere fatto in modo tale da rendere 

immutabili le registrazioni contabili, quindi renderle impassibili ad essere soggette 

ŀƭƭΩ!ŎŎǊǳŀƭǎ 9ŀǊƴƛƴƎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ, da eliminare ƭΩƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊŜǾƛǎƻǊƛ e da 

controllare le transazioni tra parti correlate. Con questa modalità di contabilizzazione i 

dati sono registrati in modo permanente, in quanto su di essi vi è impresso un time stamp 

tamperproof, che permette di evitare ƭΩŀƭǘŜǊŀȊƛƻƴŜ ŜȄ Ǉƻǎǘ ŘŜƭ Řŀǘƻ stesso.  

La Blockchain può essere un game changer anche nelle comunicazioni richieste tra le 

aziende e con attori esterni ŀƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ŎƻƳŜ ǊŜǾƛǎƻǊƛΣ ōŀƴŎƘŜΣ ŀǳǘƻǊƛǘŁ ŦƛǎŎŀƭi, tribunali, 

governo ed altre istituzioni della PA. Permettendo la registrazione nel ledger distribuito 

delle informazioni è possibile facilitare la loro condivisione in maniera sicura e potendo 

tracciare chi ne ha accesso ed eventualmente revocare lo stesso in caso di 

comportamenti non ritenuti consoni dal data owner. 

Figura 40 L'interazione ai fini dello scambio dei documento con i differenti Attori 
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La Blockchain abilita53 la raccolta in real-time dei dati contabili della società, nel sistema 

attuale la raccolta in real-time è una operazione proibitiva, in quanto richiederebbe 

elevati costi dovuti dal dover fare numerose operazioni altamente time consuming, che 

includono la raccolta dei dati stessi (anche automatizzata in parte) e il successivo audit 

interno della procedura stessa per la verifica del funzionamento della piattaforma.  

Utilizzando la Blockchain per la gestione degli accounting record aziendali si effettuerà il 

passaggio da un double entry system per arrivare ad sistema contabile basato sul triple 

entry system. Il sistema attuale basato sul double entry system, richiede una doppia 

scrittura contabile in capo alle due parti della transazione per la stessa operazione. 

Quindi ogni parte dovrà effettuare la propria scrittura contabile in maniera indipendente 

ŘŀƭƭΩŀƭǘǊƻ, ciò, oltre a portare una duplicazione delle scritture, può portare 

ŀƭƭΩŜŦŦŜǘǘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŘƛǾŜǊǎƛ errori, alla creazione delle inconsistenze tra i diversi i due 

differenti registri contabili delle firm nella transazione, a delle inaccuratezze ed inoltre 

richiede che vi siano tra le parti una diametrale corrispondenza tra i due registri a seguito 

delle riconciliazioni tra gli stessi. Considerando una transazione di acquisto prodotti dove 

ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ! (acquirente) compra un prodotto X ŘŀƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ . (Venditore), il quale al 

ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ produrrà una fattura relativamente al rapporto sottostante, ciò, 

                                                      
Iƻǿ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ¢ŜŎƘ ²ƛƭƭ /ƘŀƴƎŜ !ǳŘƛǘƛƴƎ ŦƻǊ DƻƻŘέΣ /ƻƛƴŘŜǎƪ http://www.coindesk.com/blockchains-

and-the-future-of-audit/  Matthew Spoke. 

ά5ƻǳōƭŜ 9ƴǘǊȅ {ȅǎǘŜƳ .ƻƻƪƪŜŜǇƛƴƎ ŀƴŘ !ŎŎƻǳƴǘƛƴƎ 9ȄǇƭŀƛƴŜŘέΣ .ǳǎƛƴŜǎǎ /ŀǎŜ !ƴŀƭȅǎƛǎΣ 

https://www.business-case-analysis.com/double-entry-system.html , Marty Schmidt. 

ά/ƻǎǘΚ ¢ǊǳǎǘΚ {ƻƳŜǘƘƛƴƎ ŜƭǎŜΚ ²ƘŀǘΩǎ ǘƘŜ ƪƛƭƭŜǊ-app for block chain tŜŎƘƴƻƭƻƎȅΚέΣ DŜƴŘŀƭ .Ǌƻǿƴ ōƭƻƎ, 

http://gendal.me/2015/01/15/cost-trust-something-else-whats-the-killer-app-for- block-chain-technology/ 

, Richard Gendal Brown 

The term "Triple Entry Accounting," was first used by Ian Grigg in 2005, three years before Bitcoin. 

http://blockchainabc.blogspot.it/p/blog-page.html  

 ά¢ǊƛǇƭŜ 9ƴǘǊȅ .ƻƻƪƪŜŜǇƛƴƎ ²ƛǘƘ .ƛǘŎƻƛƴέΣ .ƛǘŎƻƛƴ aŀƎŀȊƛƴŜΣ https://bitcoinmagazine.com/articles/triple-

entry-bookkeeping-bitcoin-1392069656 , Jason M. Tyra.,  άLŦ ȅƻǳ Ŏŀƭƭ ƛǘ ŀ ōƭƻŎƪŎƘŀƛƴΣ ƛǘΩǎ ƴƻǘ ŀ ǎƛƴƎƭŜ-entry 

ǎȅǎǘŜƳέΣ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ¢ƛƳŜǎhttp://ftalphaville.ft.com/2015/10/30/2143506/if-you-call-it-a-blockchain-its-not-

a-single-entry-system/, Izabella Kaminska.  

YƴƛŜŦŦ .ΦΣ ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΥ ²Ƙŀǘ Lǎ Lǘ DƻƻŘ ŦƻǊΚ !ōǎƻƭǳǘŜƭȅ {ƻƳŜǘƘƛƴƎέΣ !ƛǘŜ DǊƻǳǇ ǊŜǇƻǊǘΣ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлмрΣ ǇΦ 

13. 

http://www.coindesk.com/blockchains-and-the-future-of-audit/
http://www.coindesk.com/blockchains-and-the-future-of-audit/
https://www.business-case-analysis.com/double-entry-system.html
http://gendal.me/2015/01/15/cost-trust-something-else-whats-the-killer-app-for-%20block-chain-technology/
https://bitcoinmagazine.com/articles/triple-entry-bookkeeping-bitcoin-1392069656
https://bitcoinmagazine.com/articles/triple-entry-bookkeeping-bitcoin-1392069656
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in un sistema double entry, genera la necessita di effettuare due serie di scritture contabili 

gemelle ed opposte. La parte acquirente effettuerà dapprima le scritture per ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ 

del prodotto e la creazione del debito da esso derivante, successivamente al momento 

del pagamento verranno redatte le scritture relative allo stesso, che prevedono una 

movimentazione finanziaria che eliminerà il debito e produrrà una fuoriuscita di liquidità 

verso il fornitore. Invece il venditore a sua volta dovrà effettuare le proprie scritture, 

prima relativamente alla fuoriuscita del bene ƻƎƎŜǘǘƻ ŘŜƭƭŀ ǾŜƴŘƛǘŀ ŘŀƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ŀ fronte 

di una creazione di un credito nei confronti ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǊŜƴǘŜ e successivamente una 

movimentazione finanziaria Ŏƻƴ ƭΩŜƭƛƳƛƴŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ Ǉƻǎǘŀ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ŀƭ ŎǊŜŘƛǘƻ Ŝ ƭΩŜƳŜǊƎŜǊŜ 

di una entrata di cassa. 

Figura 41 Double Entry System 

  

Utilizzando la Blockchian e quindi un sistema basato su un Triple entry system, si porterà 

una maggiore efficienza ed efficacia nel sistema. Il Triple entry system porterà alla 

creazione di un solo registro unico ma diffuso presso i diversi attori della rete, al suo 

interno verranno registrate tutte le informazioni relative alle transazioniΦ [ΩŀǾŜǊŜ ǳƴ 

registro unico ŘƛǎǘǊƛōǳƛǘƻ ŀōƛƭƛǘŜǊŁ ƭΩŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ŀǳǘƻƳŀǘƛŎƻ dello stesso tramite una 
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sola scrittura contabile e permetterà di informare ed avere accesso alle stesse a tutte le 

controparti. Considerando la stessa transazione di acquisto tra le due parti, questa volta 

vi saranno due scritture uniche per entrambi gli attori, la prima relativa 

ŀƭƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻκǾŜƴŘƛǘŀ del bene e la seconda, di tipo finanziario relativa al pagamento. 

[ΩŀȊƛŜƴŘŀ ! ŀƭ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ ŘŀƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ .Σ genererà e firmerà una transazione 

ŎƻƴǘŜƴŜƴǘŜ ƛ Řŀǘƛ ŘŜƭƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻΣ ŎƘŜ verrà inviata al venditore, il quale a sua volta firmerà 

la transazione, che una volta firmata da entrambe le parti, verrà iscritta nel registro 

distribuito, dove potrà essere eventualmente controllata dal revisore. La registrazione nel 

ledger distribuito farà nascere in capo al soggetto acquirente un obbligo di pagare al 

venditore una somma in corrispettivo al prodotto X. Uno smart contract regolerà i 

rapporti tra le due parti, in quanto renderà inutilizzabili temporaneamente le somme 

ƛƴŘƛŎŀǘŜ ŘŀƭƭΩŀŎǉǳƛǊŜƴǘŜ ǇŜǊ ŀŘŜƳǇƛŜǊŜ ŀƭƭΩƻōōƭƛƎŀȊƛƻƴŜ come garanzia per il debitore. Al 

momento della consegna del bene, lo smart contract libererà e transerà le somme verso 

ƛƭ ǾŜƴŘƛǘƻǊŜΣ ŎƛƼ ŦŀǊŁ ǾŜƴƛǊŜ ƳŜƴƻ ƭΩƻōōƭƛƎƻ Řƛ ŀŘŜƳǇƛŜǊŜ ŀƭ ŘŜōƛǘƻΦ Lƴ ǉǳŜǎǘƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ƭŜ 

informazioni sono crittografate e da queste sono rese immutabili, quindi è impossibile 

falsificare o cancellare le informazioni registrate.  

Figura 42 Il Triple Entry System 

 

La soluzione può essere implementata sia al di sopra di network Blockchain pubblico sia 

al di sopra di uno permissioned. bŜƭƭΩǳǘƛƭƛȊȊŀǊŜ ƭŀ ǇǊƛƳŀ ƳƻŘŀƭƛǘŁΣ ǎƛ ǇŜǊƳŜǘǘŜ ƭΩaccesso a 

tutti gli attori indistintamente, i quali potranno aggregare le transazioni e formare il conto 
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ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ Ŝ ƭƻ ǎǘŀǘƻ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜ ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ƛƴ wŜŀƭ-time, senza dover sottostare alle 

suddivisioni periodiche. La soluzione potrà anche essere formata su un network 

permissioned, dove gli attori che visualizzeranno le informazioni registrate sono soggetti 

accettati dal network come azionisti, clienti, finanziatori, creditori, enti pubblici, 

regolatori di settore ed altre parti interessate alle informazioni registrate. Questa 

seconda soluzione è la soluzione più adatta quando vi è un elevato numero di attori che 

necessitano e possono verificare le informazioni registrate, invece la prima soluzione è la 

più adatta quando vi è la presenza di un numero contenuto di attori, in quanto essendoci 

solamente un numero ridotto di parti non viene permessa una sicura verifica delle 

informazioni al suo interno in una rete permissioned e quindi dovrà farsi sostenere dalla 

sicurezza e trasparenza di una rete pubblica, nella quale vi sono i miners che incentivati 

dalla ricompensa relativa al mining e alla transaction fee verificano in modo autonomo 

ed indipendente la transazione prima di registrarla nel distributed ledger. 

Il sistema per funzionare adeguatamente richiede di 3 differenti layer con compiti diversi 

ma complementari per il funzionamento del sistema: 

1. Data Standard & Reporting: esso è basato sul sistema universale XBRL, utilizzando lo 

stesso linguaggio permette ƭΩŜǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Řŀǘƛ ƛƴ ƳŀƴƛŜǊŀ ǎŜƳǇƭƛŎŜ e facilmente 

utilizzabile da revisori e commercialisti. Essa impone il linguaggio ai dati in entrata ed 

in uscita. 

2. Data Integrity & Security: può essere implementato su diverse blockchain sia 

ǇǳōōƭƛŎƘŜ ŎƘŜ ǇǊƛǾŀǘŜΣ ŎƻƳŜ ŀŘ ŜǎŜƳǇƛƻ 9ǘƘǊŜǳƳΣ IȅǇŜǊƭŜŘƎŜǊΣ .ƛǘŎƻƛƴΣΧ 9ssa 

assicura ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƛ Řŀǘƛ ed certifica la loro sicurezza sia nello storing e sia nelle 

transazioni. 

3. Data Storage & Distribution: i dati dopo essere stati conformati a dei standard 

universali e dopo essere stati resi sicuri ed integri vengono storati in dei sistemi 

decentralizzati di storage come per esempio IPFS, che permettono di salvare file in 

maniera criptata e sicura. 
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Figura 43 I 3 System Layer 
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3.3.2. Il Blockchain Audit Model54 

La Blockchain apporterà sostanziali innovazioni che modificheranno totalmente il settore 

della revisione aziendale ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭΩŀǘǘǳŀƭŜ ŎƻƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴŜΣ ƛƭ Ǌǳƻƭƻ ŘŜƭ ǊŜǾƛǎƻǊŜ ŀƴŘǊŁ 

sempre di più a comprendere ƭΩŀǘǘŜǎǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ Ŝ ŘŜƭƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛŀ ŘŜƭƭŜ 

piattaforme abilitanti le procedure e sempre meno attinenti alla valutazione dei singoli 

elementi. Possiamo pensare che il cambiamento non sia immediato e radicale, quindi 

possiamo immaginare che in una prima fase preliminare il sistema Blockchain vada ad 

ŜŦŦƛŎƛŜƴǘŀǊŜ ǘǊŀƳƛǘŜ ƛƭ ǎǳǇǇƻǊǘƻ ŀƭƭΩŀǘǘǳale operatività del revisore per poi andare sempre 

di più a sostituire processi di verifica e controllo. Quindi nella fase preliminare si potrebbe 

applicare ƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ ǇŜǊ ǾŜǊƛŦƛŎŀǊŜ ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƛ ŘƻŎǳƳŜƴǘƛ Ŏƻƴǘŀōƛƭƛ. La Blockchain 

potrebbe rendere poǎǎƛōƛƭŜ ǇǊƻǾŀǊŜ ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƛ ŘƻŎǳƳŜƴǘƛΣ ƛƴ ǉǳŀƴǘƻ ǳƴŀ Ǿƻƭǘŀ 

ŜƳŜǎǎƻ ƛƭ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻ ŘŀƭƭΩŜƴǘŜ ŜƳƛǘǘŜƴǘŜΣ Ŝǎǎƻ verrà Hashato per produrre ƭΩƘŀǎƘ string. 

[ΩIŀǎƘ ǎǘǊƛƴƎ relativa a quel documento sarà inserita nella Blockchain per permetterne la 

successiva veriŦƛŎŀΦ {ǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ƭΩŀǳŘƛǘƻǊ ŎƘŜ ŘŜǾŜ ǾŜǊƛŦƛŎŀǊŜ ƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƭ 

documento ricevuto, hasherà il documento per permettere la comparazione dello stesso 

con quello del documento precedentemente inserito nella Blockchain. Se la Blockchain 

                                                      
54 ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅΣ ! DŀƳŜ ŎƘŀƴƎŜǊ ƛƴ !ŎŎƻǳƴǘƛƴƎέNicolai Andersen, Deloitte, 03/2016 

ά.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ϧ !ǳŘƛǘέΣ /ƘǊƛǎǘƛƴŜ {ǘŀǊƪ 

άThe Trust MachineέΣ ¢ƘŜ 9ŎƻƴƻƳƛǎǘ όh t t p : / / w w w. e c o n o m i s t . c o m / n e w s /leaders/21677198-

technology-behind-bitcoin-couldtransform-how-economy-works-trust-machine/) 

άThe great chain of being sure about ǘƘƛƴƎǎέΣ ¢ƘŜEconomist 

(h t t p : / / w w w. e c o n o m i s t . c o m / n e w s /briefing/21677228-technology-behind-bitcoin-

letspeople-who-do-not-know-or-trust-each-other-builddependable( 

άHow Blockchain Tech Will Change Auditing for Goodέ, M. Spoke, (https://www.coindesk.com/blockchains-

and-thefuture-of-audit/ ) 

(Deloitte Explores Blockchain Tech for Client Auditingέ, P. Rizzo (https://www.coindesk.com/deloitte-

blockchainauditing-consulting ) 

R3 (http://r3cev.com ) 

Rubix, Deloitte, (http://rubixbydeloitte.com ) 

Triple Entry Accounting (http://blockchainabc.blogspot.fr/p/blog-page.html ) 

Trusting records: is Blockchain technology the answer? ", Records 

Management Journal, Vol. 26 Iss 2 pp. 110 ς 139, Victoria Louise Lemieux , (2016)," 

https://www.coindesk.com/blockchains-and-thefuture-of-audit/
https://www.coindesk.com/blockchains-and-thefuture-of-audit/
https://www.coindesk.com/deloitte-blockchainauditing-consulting
https://www.coindesk.com/deloitte-blockchainauditing-consulting
http://r3cev.com/
http://rubixbydeloitte.com/
http://blockchainabc.blogspot.fr/p/blog-page.html
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troverà un hash identico a quello inserito in Blockchain si avrà la conferma che il 

documento è integro e che non ha subito modifiche da parte di altri attori. 

Figura 44 [ŀ ±ŜǊƛŦƛŎŀ ŘŜƭƭΩƛƴǘŜƎǊƛǘŁ ŘŜƛ 5ŀǘƛ ¢ǊŀƳƛǘŜ ƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ 

 

In un seconda fase di sviluppo essendo possibile un real-time accounting, non sarà più 

necessario il giudizio sulle informazioni derivato dal lavoro di un soggetto terzo 

indipendente, come il revisore, in quanto i diversi stakeholder riporranno la fiducia nei 

dati immutabili e certificati presenti ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ƴŜǘǿƻǊƪ ŘƛǎǘǊƛōǳƛǘƻΦ Grazie alla 

trasparenza introdotta dal real-time Accounting sarà possibile monitorare efficacemente 

ed efficientemente le transazioni tra le parti correlate ed individuare quelle 

eventualmente sospette Řƛ ǳƴ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ŎƻƴŦƭƛǘǘƻ ŘΩƛƴǘŜǊŜǎǎƛ ǘǊŀ Ǝƭƛ ǎǘŜǎǎƛΦ [ŀ ƴƻǊƳŀǘƛǾŀ 

attuale si base generalmente sulla disclosure volontaria fornita, in merito a quelle 

transazioni, dal Management del soggetto stesso, su quelle transazioni che lui stesso 

ritiene che siano state fatte con soggetti che possano essere considerati delle parti 

correlate, questa modalità è da considerare come una via fortemente lacunosa, quindi 

ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ Blockchain si porterà a limitare sempre di gli errori 

dovuti ad una mancata individuazione di operazioni sospette e che potrebbero arrecare 

un ingente danno alla società ad esempio portando a conclusione un negozio a 

prestazioni con non proporzionate. Ad esempio utilizzando per la registrazione dei dati 
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contabili piattaforme come Balanc355 sarà possibile ai revisori controllare in real time le 

transazioni effettuate dalle differenti parti del negozio tramite semplici schermate, come 

quella qui di seguito. 

Figura 45 Auditor View 

 

La Blockchain potrà portare innovazione ed un miglioramento anche nella limitazione 

ŘŜƭƭΩ!ŎŎǊǳŀƭǎ 9ŀǊƴƛƴƎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦ Grazie ŀƭƭΩƛǊǊŜǾŜǊǎƛōƛƭŜ timestamp apposto sopra alle 

transazioni, ai manager è reso impossibile applicare strategie mirate ŀƭƭΩŀŎŎǊǳŀƭǎ ŜŀǊƴƛƴƎ 

management come il backdating dei contratti di vendita ad un periodo relativo ad un 

precedente report periodico oppure la pratica di capitalizzare delle spese agli anni 

successivi ed ammortizzarle in diversi anni, che invece secondo la prassi dovrebbero 

rientrare nella gestione dei costi del corrente anno e quindi spesate in una sola volta nel 

conto economico dello stesso periodo. [Ω!ŎŎǊǳŀƭǎ 9ŀǊƴƛƴƎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ comporta per 

ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ diverse distorsioni come ad esempio quelle relative alla scelta dei manager per 

gli investimenti societari. Le loro decisioni andranno a beneficio di quei investimenti che 

producono una crescita del profitto nel breve termine anche a discapito di investimenti 

con un maggiore net present value nel medio-lungo termine. 

                                                      
55  
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Considerando ad esempio il processo di revisione e riconciliazione delle fatture con le 

relative fuori uscita di cassa ŀƭ ƎƛƻǊƴƻ ŘΩƻƎƎƛ viene fatto su un campione di elementi e 

richiede una mole ingente di lavoro time-spending e manuale da parte del revisore con il 

rischio di incorrere in errori umani. Esso dovrà matchare il pagamento con la fattura che 

lo ha generato, molte volte si hanno conti diversi, pagamenti differiti e frazionati, ciò 

genera per il revisore una difficoltà. La riconciliazione è necessaria in quanto i differenti 

elementi hanno provenienze diverse. In un sistema basato sulla tecnologia Blockchain 

essendoci la registrazione delle transazione in un unico registro distribuito sui diversi nodi 

del network ed essendo possibile effettuare un real time accounting tramite un triple 

ledger system non vi sarà bisogno di effettuare nessuna riconciliazione manuale in 

quanto tramite gli smart contract è possibile effettuare su tutte le transazioni in real-time 

ed in automatico le riconciliazioni dei documenti in oggetto. 

Figura 46 Esempio delle differenze tra un modello centralizzato ed un modello decentralizzato di Riconciliazione 
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3.4. Osservazioni Finali 

In questo capitolo sono state analizzate differenti tematiche relative alla Corporate 

GoveǊƴŀƴŎŜΣ ŀƭƭΩŀŎŎƻǳƴǘƛƴƎ Ŝ ŀƭƭΩŀǳŘƛǘƛƴƎ  con il fine di capire se le soluzioni proposte dal 

mercato nel ambito del settore siano ŜŦŦƛŎŀŎƛ ŜŘ ǇǊƻƴǘŜ ŀƭƭΩǳǎƻ ƴŜƭƭŜ ǊŜŀƭǘŁ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΦ  

La prima macrotematica trattata è quella del connubio tra la tecnologia Blockchain e la 

corporate Governance aziendale. Dalla sua analisi è emersa una complementarietà tra le 

due materie in quanto sono stati riscontrati molti use case che possono dare un valore 

aggiunto alla situazione attuale. Il primo case esplorato è quello dellΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ Řƛ ƴǳƻǾƛ 

titoli mediante gli schemi delle ICO e delle Colored Coins, entrambe le modalità 

permettono di emettere titoli con diritto di voto, di abilitare le transazioni in near real 

time, di diminuire i costi e di tracciare in maniera immutabile tutti i passaggi dei titoli. È 

ŜƳŜǊǎƻ ŎƘŜ ŀƭ ƎƛƻǊƴƻ ŘΩƻƎƎƛ Ǿƛ ǎƻƴƻ ŘƛǾŜǊǎƛ ŀǇǇǊƻŎŎƛ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƎƭƛ Ŝƴǘƛ ƎƻǾŜǊƴŀǘƛǾƛ, ad 

esempio in Cina vi è stato un blocco totale ŘŜƭƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ Řƛ ƳƻƴŜǘŀ ǘǊŀƳƛǘŜ ƭŜ L/hΣ ƛƴǾŜŎŜ 

un approccio totalmente differente è stato intrapreso dagli {ǘŀǘƛ ¦ƴƛǘƛ ŘΩ!ƳŜǊƛŎŀΣ ƛ ǉǳŀƭƛ 

sono molto più propensi verso una regolamentazione del fenomeno alla stessa stregua di 

come oggi avviene per le IPO. 

Il secondo macro tema trattato è quello della trasparenza e della sua influenza nel mondo 

aziendale. Da queste tematiche è emersa la piena capacità da parte della Blockchain a 

ŘƛƳƛƴǳƛǊŜ ǎƛŀ [ΩŀƎŜƴŎȅ ¢ƘŜƻǊȅ L Ŝ ǎƛŀ ƭΩŀƎŜƴŎȅ ǘƘŜƻǊȅ II, in quanto essa permette ad 

esempio sia di rendere accessibili ulteriori informazioni che non sono alla portata di tutti 

i stakeholder, sia di rendere evidenti taluni schemi di partecipazione che permettono ad 

alcuni soci di avere la maggioranza. 

La terza tematica che è stata affrontata è lo studio della moltitudine di applicazioni della 

blockchain al ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŘŜƭƭΩƻwnership del titolo. La Blockchain, oltre a permettere la 

tracciatura del titolo stesso, abilita il controllo dei titoli detenuti in portafoglio in ordine 

alla compatibilità dei dettami in capo al management relativamente ŀƭƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ ŘŜƛ ǘƛǘƻƭƛ 

dei concorrenti, alla vendita e alla manipolazione delle stock option. Questi controlli, 

abilitati dai smart contract, oltre a permettere ƭΩƛƴŘƛǾƛŘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ Ŏŀǎǳǎ permettono di 
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abilitare in automatico il compimento delle azioni Ŏƻƴ ƭΩƛƴǘŜƴȊƛƻƴŜ Řƛ bloccare, sanare o 

ǇǳƴƛǊŜ ƭΩŀȊƛƻƴŜ ŦǊŀǳŘƻƭŜƴǘŀΦ  

!ƴŀƭƛȊȊŀƴŘƻ ƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ŘŜƛ ŘƛŦŦŜǊŜƴǘƛ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƛƴǘƻǊƴƻ ŀƭƭŜ ǘŜƳŀǘƛŎƘŜ Řƛ ǘǊŀǎǇŀǊŜƴȊŀ 

e liquidita forniti dalla Blockchain si può evincere che tutti gli attori sono indirizzati verso 

delle applicazioni Blockchain con un impatto medio-alto.  

5ŀƭƭƻ ǎǘǳŘƛƻ ǎǳƭƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ǇŜǊ effettuare il corporate voting è emerso che 

la Blockchain può essere uno degli strumenti per risolvere ƛ ǇǊƻōƭŜƳƛ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƭƭΩŜƳǇǘȅ 

voting, permetterebbe un pricing corretto del diritto di voto ed inoltre abiliterebbe la 

condivisione in modo più efficiente dei documenti per i soci obbligatori per legge 

derivante del diritto ad essere informati sulla situazione aziendale. 

Analizzando ƭŜ ŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴƛ ŀƭƭΩŀŎŎƻǳƴǘƛƴƎ ŝ ŜǾƛŘŜƴǘŜ ŎƘŜ ƭŀ .ƭƻŎƪŎƘain possa senza dubbio 

migliorare il sistema attuale introducendo il triple ledger system, il quale permette di 

avere un real time accounting e la relativa registrazione in un unico luogo di archiviazione 

distribuito sui nodi della rete ed in maniera automatica. Questo sistema è 

particolarmente indicato per la tenuta della contabilità in quanto, oltre a vantaggi già 

detti, la Blockchain rende immodificabili i dati registrati e perciò essi sono considerati 

tamper proof alle modifiche, cancellazioni e falsificazioni.  

Anche ƭΩŀǳŘƛǘƛƴƎ sarà impattato in maniera decisiva dalla Blockchain, essa influirà 

fortemente su questa, in quanto in un primo momento sarà di supporto al auditor, 

permettendo la verifica in maniera istantanea e sicura dei documenti ricevuti dal cliente, 

fino a sostituire lo stesso sempre di più, obbligando lo stesso a cambiare il suo compito, 

ad esempio esso inizialmente controllerà il flusso di condivisione tra le controparti fino a 

testare e certificando le funzionalità della piattaforma stessa. La Blockchain, grazie alla 

sua notarizzazione immutabile dei suoi dati, potrà dare un supporto alla gestione 

ŘŜƭƭΩ!ŎŎǊǳŀƭ aŀƴŀƎŀƳŜƴǘ.  
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4. Blockchkain CG & Audit Use Case 

4.1. Osservazioni Iniziali 

In questo Capitolo saranno esaminate 3 esperienze di applicazione reale delle soluzioni 

Blockchain esaminate nel terzo Capitolo, con il fine di dimostrare che la tecnologia 

Blockchain è già applicabile allo stato attuale alle imprese ed su di esse ha effetti positivi. 

La prima start up che sarà esaminata è OtonomosΣ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀƴǘŜ ǎǘŀǊǘ ǳǇ ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭƭŀ 

Corporate Governance, che permette tramite ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ Ŝ ƭŀ ŎƻƳōƛƴŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ wallet e 

con smart contract di: 

d. Creazione istantaneamente una società 

e. Creazione e gestione della Capitalization Table 

f. Gestione delle transazione dei titoli  

g. Automazione delle documentazione aziendale  

 

La seconda esperienza che sarà esaminata è BTL, BP, ENI e Wien Energy. Essi hanno 

testato la tecnologia Blockchain per esaminare la possibilità di potere costruire su di essa 

un sistema di riconciliazione trade-by-trade (near real-time) ed ad una differenziata 

gamma di attività relative al back office aziendale, le quali supportano le attività core delle 

aziende. 

 

La terza esperienza che verrà esplorata è quella di Tallystic,  essa è una soluzione di tipo 

plug in che permette ai sistemi ERP, su cui è installata, di diminuire al massimo gli errori 

effettuati durante la fase di fatturazione verso il cliente, ridurre drasticamente i costi 

dipendenti dal controllo aziendale esterno come ad esempio i revisori, ridurre il cashflow 

necessario ad compire il fabbisogno finanziario scaturito dalle variazione del working 

capital ed inoltre stabilire un sistema dove vi sia maggiore fiducia e sicurezza nelle 

transazioni.  
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4.2. Otonomos56 

Otonomos sarà una delle start up che innoverà il mondo delle imprese medio-piccole e 

grandi pre-IPO, in quanto permetterà Řƛ ƎŜǎǘƛǊŜ ƛƴǘŜǊŀƳŜƴǘŜ ƭΩƛƳǇǊŜǎŀ ƛƴ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ.  

Figura 47 Overview delle funzioni di Otonomos 

 

Otonomos assegna un wallet basato sul sistema delle cryptocurrencies, a quale 

corrispondono dei titoli (come azioni, opzioni, bonds, ƴƻǘŜΣ Χ). Su questi è implementato 

un sistema di smart contract che abilitano diverse funzioni57: 

a. Creazione in maniera telematica ed istantanea delle aziende58 

b. Creazione ed aggiornamento in real time di un registro dei possessori dei 

detentori dei titoli (Capitalization Table), anche in situazioni di alta complessità e 

frammentazione della compagine sociale. 

c. Gestire con estrema facilità il trasferimento delle azioni e degli altri titoli aziendali 

d. Codifica ed automazione delle documentazione aziendale come lo shareholder 

agreements e di altri documenti governativi. Essi sono resi self executing tramite 

dei decentralized computers, il quale li abilita ad effettuare automaticamente 

delle azioni in corrispondenza di avvenimenti ritenuti rilevanti, che sono scelte in 

fase di stesura degli stessi secondo la logica IF <<Something Happen>>  Then <<do 

something>>.  

                                                      
56 www.otonomos.com 
57 https://www.youtube.com/watch?v=LAwCCi7lLcY   
58 Ciò attualmente è reso possible solo in alcune Nazioni 

https://www.youtube.com/watch?v=LAwCCi7lLcY
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e. !ōƛƭƛǘŀǊŜ ƭΩŀǳǘƻƳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŀƭŎǳƴŜ ŀȊƛƻƴƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛ, come ad esempio la ripartizione 

Ŝ ƭΩŀŎŎǊŜŘƛǘƻ ŘŜƛ ŘƛǾƛŘŜƴŘƛ nei wallet degli differenti shareholder. 

La soluzione non ŀōƛƭƛǘŀ ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ŀ ŦŀǊŜ ƳŀƎƎƛƻǊƛ revenues ma consente di efficientare i 

processi amministrativi aziendale permettendo così di salvare tempo e denaro. 

Il wallet59 creato potrà contenere dei titoli, ad esempio come azioni ed obbligazioni, alle 

ǉǳŀƭƛ ǎŀǊŁ ŀǇǇƻǎǘƻ ǳƴ άwatermarkέ ƭŜƎŀǘŀ ŀƭƭΩƛŘŜƴǘƛǘŁ ŘŜƭ ǇƻǎǎŜǎǎƻǊŜ, elemento 

necessario affinché sia compliant alla normative del settore sulla tematica del Know Your 

Customer (KYC). I titoli creati in questo modo potranno avere le stesse caratteristiche dei 

titoli normali, come ad esempio per le azioni potranno essere create azioni con diritto o 

senza diritto di voto oppure con particolarità relativamente ai dividendi, ad esempio 

predisporre la correlazione del dividendo stesso a particolari indici aziendali o fornire 

altri tipi di privilegi, ulteriormente si potrebbe postergarli in maniera residuale agli altri 

shareholder. Lƭ ǿŀƭƭŜǘ ŘŜƭƭΩǳǘŜƴǘŜ ǇƻǘǊŁ contenere i titoli di differenti aziende, di seguito 

ƭΩƛƳƳŀƎƛƴŜ ŘŜƭƭŀ ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ ǇŜǊ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƛ ǘƛǘƻƭƛ ŘŜƭƭŜ ŘƛŦŦŜǊŜƴǘƛ ŀȊƛŜƴŘŜΦ 

Figura 48 Schermata per la gestione del portafoglio dei Titoli 

 

Il capitalization table è una tabella che mostra la composizione della compagine sociale 

ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀΣ ƛƭ ōǊŜŀƪŘƻǿƴ dei titoli di capitale, di debito ed altre tipologie di titoli emessi 

come gli strumenti finanziari partecipativi, opzioni, warrant. Per ogni titolo sono 

                                                      
59 https://www.youtube.com/watch?v=X7n6XVSKOxc 
 

https://www.youtube.com/watch?v=X7n6XVSKOxc
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registrate le generalità del soggetto, il prezzo pagato, la quantità e la percentuale 

detenuta. Questo documento è necessario per un efficiente registrazione e tracking della 

compagine sociale, molte volte propedeutico ŀƭƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ŀ ƴǳƻǾƛ ŦƻƴŘƛ. Nella gestione 

attuale possiamo riscontrare differenti problemi: 

1. Errori nelle Capitalization Table: molte cap table sono errate in quanto non sono 

aggiornate frequentemente, ƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ update avviene manualmente, il tracking 

viene registrato, se effettuato, in fogli excel o alcune volte le azioni emesse non 

vengono registrate nella cap table. [ΩŜƴǘǊƻǇƛŀ ƴŜƭƭŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǘƛƻƴ ǘŀōƭŜ segue un 

andamento periodico, in quanto cresce ŦƛƴŎƘŞ ƴƻƴ ƎƛǳƴƎŜΣ ƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ successivo 

round di finanziamento, momento nel quale vi è un riordino della stessa per 

ŜŦŦŜǘǘǳŀǊŜ ƛƭ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾƻ ŦƛƴŀƴŎƛƴƎ ǊƻǳƴŘΦ [ΩŜƴǘǊƻǇƛŀ ŝ accentuata dai elevati costi 

per mantenere aggiornata una cap table, quindi il suo aggiornamento è differito 

fino al momento in cui essa diventa necessaria e per il quale sarà necessario 

pagare uno studio legale affinché rilasci un opinion in merito, la quale costerà 

ŀƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ǘǊŀ ƛ рΦллл Ŝ ƛ мрΦллл ŜǳǊƻΦ 60 

Figura 49 Entropia nel recording della Cap Table 

 

2. Mancanza della tracciatura delle azioni: durante delle OPA o durante le 

acquisizioni ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊŜΣ ǇǊƛƳŀ Řƛ ǇŀƎŀǊŜ ƛƭ ǇǊŜȊȊƻ ǇŜǊ ƛ ǘƛǘƻƭƛΣ richiede di rilasciare 

i certificati dei titoli al fine di determinare la composizione attuale ŘŜƭƭΩŀȊƛƻƴŀǊƛŀǘƻΣ 

                                                      
60 https://www.youtube.com/watch?v=XgdRuSW0b50  
 

https://www.youtube.com/watch?v=XgdRuSW0b50
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ma molte volte essi non vengono consegnati, ma sono tenuti come garanzia 

ŘŀƭƭΩŀǾǾƻŎŀǘƻ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŜƳƛǘǘŜƴǘŜ, ma questo si può configurare come conflitto 

ŘΩƛƴǘŜǊŜǎǎƛ. Inoltre i certificati non indicano la percentuale di capitale detenuta dai 

ǎƻƎƎŜǘǘƛΣ ŎƛƼ ǇƻǘǊŜōōŜ ǇƻǊǘŀǊŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊŜ ŀ fare scelte errate come ad esempio 

acquistare un pacchetto azionario di una società credendo di ottenere una 

maggioranza pur in realtà non avendola. 

 

Figura 50 Mancata Tracciatura dei Titoli 

 

 

3. Titoli detenuti dai dipendenti: i dipendenti hanno differenti problemi nella 

gestione delle proprie stock option, ad esempio hanno un numero esiguo delle 

stesse, hanno un tax rate elevato ed hanno una scarsa conoscenza in materia di 

azioni e opzioni 

Otonomos può dare un grande supporto Řŀƭƭŀ ŎǊŜŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ Ŧƛƴƻ ŀƭƭŀ ǎǳa 

eventuale quotazione, in tutte ƭŜ Ŧŀǎƛ ŘŜƭƭŀ Ǿƛǘŀ ŘŜƭƭΩazienda:61 

a. Early stage Firm: fornisce il supporto per ƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ delle azioni dei 

founder, assegnare i diritti di voto ŜŘ ŀ ǘǊŀŎŎƛŀǊŜ Ŧƛƴ ŘŀƭƭΩƛƴƛȊƛƻ ƛƭ ŎŀǇ ǘŀōƭŜ 

b. Seed Lvl Start up: emissione di altre azioni, warrant, obbligazioni 

convertibili ed ad emettere opzioni per i dipendenti 

c. Growth Stage: ŦŀŎƛƭƛǘŀ ƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ ŘŜƛ ŜȄǇŜƴǎŜ ǊŜǇƻǊǘ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƭƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜ 

di stock option ed alla compilazione del tax form relativo al granting delle 

azioni 

                                                      
61 http://fin tank.net/2016/01/18/otonomos/  
http://www.finanzprodukt.ch/fintech/otonomos-disrupting-business-incorporation-funding-and-
governance-by-using-the-blockchain/ 
 

http://fintank.net/2016/01/18/otonomos/
http://www.finanzprodukt.ch/fintech/otonomos-disrupting-business-incorporation-funding-and-governance-by-using-the-blockchain/
http://www.finanzprodukt.ch/fintech/otonomos-disrupting-business-incorporation-funding-and-governance-by-using-the-blockchain/
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d. Mature Stage: abilita la condivisione con gli investitori dei cap table e dei 

dati finanziari. 

Figura 51 Analisi della Funzioni per le diverse fasi del life cycle dell'azienda 

 

La ŎǊŜŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ sulla Blockchain avviene in circa 72 ore, ad oggi la sua valenza 

legale è relegate solamente ad alcune nazioni virtuose come ad esempio lo stato del 

Dalaware62, il quale permette di tenere i record degli shareholder e tutti gli altri registri 

obbligatori aziendali in Blockchain. Altre realtà cƘŜ ǇŜǊƳŜǘǘƻƴƻ ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ 

per le tematiche di governance aziendale sono ad esempio Singapore, Hong Kong , UK e 

le Isole Cayman. 

Esso può essere fatto in un modo molto semplice, pochi semplici step: 

g. Creazione del wallet della società: in questa fase viene notarizzata nella 

rete la creazione dello società, allo stessa verrà assegnato un indirizzo 

(wallet address), elemento necessario affinché avvengano le transazioni 

sul network Blockchain. La registrazione tramite Otonomos in Blockchain 

hanno lo stesso valore legale e status di quelle create nel mondo reale. 

h. Generazione della moneta a cui verrà assegnata il titolo: viene creata una 

criptovaluta, la quale è utilizzata come unità per il titolo da emettere ed ad 

ognuna di essa verrà associata un titolo e le sue caratteristiche come il 

diritto di voto o di partecipare agli utili. 

                                                      
62 http://fortune.com/2017/08/01/blockchain-shareholders-law/ 
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i. Assegnazione delle azioni ai wallet dei azionisti: con una semplice 

transazione registrata in Blockchain vengono trasferite le azioni dal wallet 

ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ŀ ǉǳŜƭƭƻ ŘŜƭƭΩƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊŜΦ 

j. Aggiornamento automatico della Cap Table dashboard: la capitalization 

table si aggiornerà automaticamente ad ogni transazione avvenuta, anche 

tra gli investitori stessi.  

Figura 52 Otonomos Cap Table Demo63 

 

La piattaforma di Otonomos permette di fornire livelli differenziati di permessi di 

accesso in base alle funzioni ǎǾƻƭǘŜ ŘŀƭƭΩǳǘŜƴǘŜΣ ƛƴ ōŀǎŜ ŀ ǉǳŜǎǘƻ ǇƻǎǎƛŀƳƻ ŘŜŦƛƴƛǊŜ 

differenti tipologie di account rispetto ad una singola società: 

 

 

 

Figura 53 Tipologia di Account divisi per funzione64 

  Esterno Shareholder Management  

                                                      
63 https://angel.co/projects/209838-otonomos-launches-blockchain-powered-company-dashboard  
64 Elaborazione dei dati Otonomos 

https://angel.co/projects/209838-otonomos-launches-blockchain-powered-company-dashboard
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Società 
Non è presente 

nella sua rete 

La società appare nel 

suo network 

Essi in aggiunta potranno modificare 

la pagina della società, le 

informazioni di fatturazione ed 

invitare gli utenti ad accedere 

all'azienda  

Titoli 
Non visibili nel suo 

portafoglio 

Presenti nel suo 

portafoglio 

Inoltre potranno modificare, 

trasferire ed attivare altre azioni sui 

titoli 

Cap Table Non ha accesso 

Visibili e scaricabili dalla 

sua utenza ma non 

potrà visionare il livelli 

di dettaglio relativo al 

singolo utente 

Visibili e scaricabili dalla sua utenza 

ma sarà possibile visionare il livelli di 

dettaglio per singolo utente e potrà 

visionare lo storico degli stessi 

Report Non ha accesso 
Visibili e scaricabili dalla 

sua utenza 

Visibili e scaricabili dalla sua utenza 

ed inoltre esso potrà attivare nuovi 

servizi in merito 

Documenti di 

Bilancio 
Non ha accesso 

Visibili e scaricabili dalla 

sua utenza 

Visibili e scaricabili dalla sua utenza 

ed inoltre esso potrà attivare nuovi 

servizi in merito 
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4.3. BTL, BP, ENI e Wien Energy65 

[ŀ ǎǘŀǊǘǳǇ ŎŀƴŀŘŜǎŜ .¢[ Ƙŀ ŎǊŜŀǘƻ ǳƴŀ ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ ŎƘƛŀƳŀǘŀ LƴǘŜǊōƛǘΣ ǇŜǊ ƭŀ ǉǳŀƭŜ Ƙŀ 

ǊƛŎŜǾǳǘƻ ŘƛǾŜǊǎƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀƳŜƴǘƛΦ vǳŜǎǘŀ tƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ Ƙŀ Ǿƛǎǘƻ ƭŀ ǎǳŀ ǇǊƛƳŀ ŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ 

ŘŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛƻ ŜŘ ŜƴŜǊƎŜǘƛŎƻΦ 

 

Figura 54 Esempio di applicazione della Soluzione in una transazione tra un produttore ed un buyer 

 

bŜƭƭŀ ǎǳŀ ŦŀǎŜ Řƛ ǘŜǎǘƛƴƎ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ŎǊŜŀǘƻ ǳƴ ǇǊƻƎŜǘǘƻ Ǉƛƭƻǘŀ Řƛ ŘƻŘƛŎƛ ǎŜǘǘƛƳŀƴŜ 

ƛƴŎŜƴǘǊŀǘƻ ǎǳƭƭŜ ǊƛŎƻƴŎƛƭƛŀȊƛƻƴƛ ǇŜǊ ƳŜȊȊƻ ŘŜƭƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΦ Lƭ ǇƛƭƻǘŀΣ ƎŜǎǘƛǘƻ ǎǳƭƭŀ 

ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ Řƛ .¢[Σ LƴǘŜǊōƛǘΣ Ƙŀ ŘƛƳƻǎǘǊŀǘƻ Ŏƻƴ ǎǳŎŎŜǎǎƻ ŎƘŜ ǉǳŜǎǘŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ 

ǇǳƼ ŀōƛƭƛǘŀǊŜ ǳƴ ǎƛǎǘŜƳŀ Řƛ ǊƛŎƻƴŎƛƭƛŀȊƛƻƴŜ ǘǊŀŘŜπōȅπǘǊŀŘŜ όƴŜŀǊ ǊŜŀƭπǘƛƳŜύΦ vǳŜǎǘƻ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ 

ŦƻǊƴƛǎŎŜ ƭŀ ǇǊƻǾŀ ǇŜǊ ƛƭ ǇƻǘŜƴȊƛŀƭŜ ǇƛǴ ŀƳǇƛƻ Ŝ ǘǊŀǎŦƻǊƳŀǘƛǾƻ ŎƘŜ ƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ 

ǇǊƻƳŜǘǘŜ Řƛ ŦƻǊƴƛǊŜ ƛƴ ǘǳǘǘŀ ƭŀ ƎŀƳƳŀ Řƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ōŀŎƪ ƻŦŦƛŎŜ ŎƘŜ ǎǳǇǇƻǊǘŀƴƻ ƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ 

ǘǊŀŘƛƴƎ ƴŜƭƭŜ ŀȊƛŜƴŘŜ ŜƴŜǊƎŜǘƛŎƘŜΦ Lƭ ǘŜǎǘƛƴƎ ŝ ǎǘŀǘƻ Ŧŀǘǘƻ Ŏƻƴ ŘƛǾŜǊǎƛ ŀǘǘƻǊƛ ǉǳŀƭƛΥ 

i. .ǊƛǘƛǎƘ tŜǘǊƻƭŜǳƳ66Υ ŝ ǳƴŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŘŜƭ wŜƎƴƻ ¦ƴƛǘƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ 

ŘŜƭƭΩŜƴŜǊƎƛŀ Ŏƻƴ ǳƴ ŦƻŎǳǎ ǎǳ ǇŜǘǊƻƭƛƻ Ŝ Ǝŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜΣ ǎŜǘǘƻǊƛ ƴŜƭ ǉǳŀƭŜ 

ǇǊƛƳŜƎƎƛŀ ƭƛǾŜƭƭƻ ƳƻƴŘƛŀƭŜ ƛƴǎƛƳŜ ŀ wƻȅŀƭ 5ǳǘŎƘ {ƘŜƭƭΣ 9ȄȄƻƴaƻōƛƭ Ŝ 

¢ƻǘŀƭΦ  9ǎǎŀ ǎƛ ŝ ƻǊƛƎƛƴŀǘŀ Řŀƭƭŀ CǳǎƛƻƴŜ ǘǊŀ .ǊƛǘƛǎƘ tŜǘǊƻƭŜǳƳ Ŝ !ƳƻŎƻΦ 

                                                      
65 European Enerfy Pilot Exit Report, Hugh Halford Thmpson, BTL, 05/2017 
http://btl.co/  
http://uk.reuters.com/article/us-bp-eni-blockchain/bp-eni-deepen-blockchain-trading-in-european-gas-
idUKKBN18W1N2 
66 https://it .wikipedia.org/wiki/BP_(azienda)  
 

http://btl.co/
http://uk.reuters.com/article/us-bp-eni-blockchain/bp-eni-deepen-blockchain-trading-in-european-gas-idUKKBN18W1N2
http://uk.reuters.com/article/us-bp-eni-blockchain/bp-eni-deepen-blockchain-trading-in-european-gas-idUKKBN18W1N2
https://it.wikipedia.org/wiki/BP_(azienda)
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ii. ²ƛŜƴ 9ƴŜǊƎȅΥ67 ŝ ƛƭ ŦƻǊƴƛǘƻǊŜ ƭŜŀŘŜǊ ƛƴ !ǳǎǘǊƛŀ Řƛ ŜƴŜǊƎƛŀ ŜƭŜǘǘǊƛŎŀΣ Ǝŀǎ Ŝ 

ǘŜǊƳƻǊƛǎŎŀƭŘŀƳŜƴǘƻΦ 

iii. 9bL68Υ  ŝ ǳƴŀ ŎƻƳǇŀƎƴƛŀ ƛǘŀƭƛŀƴŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ƛƴ ǘǳǘǘƻ ƛƭ ƳƻƴŘƻΣ Ŝǎǎŀ ƻǇŜǊŀ 

ƛƴ то tŀŜǎƛ ǘǊŀƳƛǘŜ ŎƛǊŎŀ ооΦллл ŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛΦ /ƻƴ ǳƴŀ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Řƛ 

ƳŜǊŎŀǘƻ ǇŀǊƛ ŀ рр ƳƛƭƛŀǊŘƛ ǎƛ ŀǘǘŜǎǘŀ ǘǊŀ ƭŜ ǇƛǴ ƎǊŀƴŘƛ ŀȊƛŜƴŘŜ ƭŜ ǎŜǘǘƻǊŜ 

hƛƭ ϧ DŀǎΣ ƛƴƻƭǘǊŜ Ŝǎǎŀ ŝ ƛƴŎƭǳǎŀ ƴŜƭƭŀ ƭƛǎǘŀ ŘŜƭƭŀ CƻǊǘǳƴŜ Dƭƻōŀƭ рлл CƛǊƳΣ 

ŀŘ ŜǎŜƳǇƛƻ ƴŜƭ нлмс Ƙŀ ƻŎŎǳǇŀǘƻ ƛƭ срϲ ǇƻǎǘƻΦ ¢Ǌŀ ƭŜ ǎǳŜ ƻǇŜǊŀȊƛƻƴƛ 

ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ǇƻǎǎƛŀƳƻ ǊƛǎŎƻƴǘǊŀǊŜ ƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜΣ ƭŀ ǊŀŦŦƛƴŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƭŀ 

ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Řƛ ƻƭƛƻ Ŝ ƎŀǎΦ 

iv. 9Υ̧ ǎƻŎƛŜǘŁ ƳǳƭǘƛƴŀȊƛƻƴŀƭŜ Řƛ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŀ Ŝ ǊŜǾƛǎƛƻƴŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ ƭŀ ǉǳŀƭŜ 

ƴŜƎƭƛ ǳƭǘƛƳƛ ŀƴƴƛ Ƙŀ ǎǾƛƭǳǇǇŀǘƻ ŘŜƛ ǘŜŀƳ Ŏƻƴ ŘŜƭƭŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ 

ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŎƘŜ ŘŜŘƛǘŜ ŀƭƭŀ ŘŜǎƛƎƴΣ ŀƭƭŀ ŎǊŜŀȊƛƻƴŜ Ŝ ŀƭƭΩƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ Řƛ 

ǎƻƭǳȊƛƻƴƛ ƛƴ ŀƳōƛǘƻ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ Φ 

Lƭ Ǉƛƭƻǘŀ ǎƛ ŝ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǘƻ ǎǳƭ ǇǊƻŎŜǎǎƻ Řƛ ŎƻƴŦŜǊƳŀ ŘŜƭƭŜ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ƴŜǘǿƻǊƪ 

Řƛ ŀȊƛŜƴŘŜΦ Lƭ ǘŜŀƳ Řƛ ǇǊƻƎŜǘǘƻ Ƙŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀǘƻ ŎƘŜ ƭϥŀǇǇƭƛŎŀōƛƭƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ 

.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ǇǳƼ ŜǎǎŜǊŜ ŜǎǘŜǎŀ ŀŘ ǳƴŀ ǎŜǊƛŜ Řƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ ƭŜƎŀǘƛ ŀƭƭŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ Řƛ ōŀŎƪ ƻŦŦƛŎŜ 

ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΦ Lƭ tƛƭƻǘŀ ŘŜƭ ǇǊƻƎŜǘǘƻ ŝ Řŀ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǊƭƻ ŎƻƳŜ ǳƴŀ ǇǊƛƳŀ ǇƛŜǘǊŀ ǇŜǊ ƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ 

ŘŜƭƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ  ŀƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ ƛƴ ǘǳǘǘƻ ƛƭ ōŀŎƪ ƻŦŦƛŎŜΦ 

                                                      
67 https://de.wikipedia.org/wiki/Wien_Energie 
 
68 https://www.eni.com/it_IT/azienda/profilo-compagnia.page  

https://de.wikipedia.org/wiki/Wien_Energie
https://www.eni.com/it_IT/azienda/profilo-compagnia.page
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Figura 55 Overview della soluzione BTL69 

 

bŜƭ Ǉƛƭƻǘŀ ƭΩŜŎƻǎƛǎǘŜƳŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ŜǊŀ ŦƻǊƳŀǘƻ Řŀ ŘƛǾŜǊǎƛ ƴƻŘƛ Řƛ ǎǳƛ о ŜǊŀƴƻ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀǘƛ Řŀ 

²ƛŜƴ 9ƴŜǊƎƛŜΣ .ǊƛǘƛǎƘ tŜǘǊƻƭŜǳƳ ŜŘ 9ƴƛΣ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ƛ ǉǳŀƭƛ ƛƴǎŜǊƛǾŀƴƻ Ŝ ǾŜǊƛŦƛŎŀǾŀƴƻ ƭŜ 

ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ŘƛǎǘǊƛōǳǘŜŘ ƭŜŘƎŜǊΦ  

 

Lƭ ŘŜǎƛƎƴ ƛƴǘŜǊƻǇŜǊŀōƛƭŜ Ŝ ŦƭŜǎǎƛōƛƭŜ ŘŜƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ƻŦŦǊŜ ƴƻǘŜǾƻƭƛ ǾŀƴǘŀƎƎƛ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭŀ 

ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ ŘŜƭ ŘŀǘŀōŀǎŜ ǘǊŀŘƛȊƛƻƴŀƭŜ ŀŘ ŜǎŜƳǇƛƻ Ŝǎǎƛ Ǉƻǎǎƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǘƛ ƛƴ 

ǘŜǊƳƛƴƛ Řƛ ǘǊŀŎŎƛŀōƛƭƛǘŁΣ ŀǳŘƛǘŀōƛƭƛǘŁΣ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŘŜƭƭŜ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛ Ŝ ŀǳǘƻƳŀȊƛƻƴŜ ŜŘ ŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ 

ǘǊŀ ǇƛǴ ŎƻƴǘǊƻǇŀǊǘƛΦ !Ř ŜǎŜƳǇƛƻΣ ƛƴ ŀǊŜŜ ŎƻƳŜ ƭŀ ǊŜƎƻƭŀƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƭŀ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŁΣ 

ƭƻƎƛŎƘŜ ŎƻƳǇƭŜǎǎŜ Ǉƻǎǎƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ƛƴǘŜƎǊŀǘƛ ƛƴ ŎƻƴǘǊŀǘǘƛ ƛƴǘŜƭƭƛƎŜƴǘƛ ŎƘŜ ŜǎŜƎǳƻƴƻ 

ŀǳǘƻƳŀǘƛŎŀƳŜƴǘŜ ŘƛǊŜǘǘŀƳŜƴǘŜ ǎǳƭƭŀ ǊŜǘŜ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ŀƴȊƛŎƘŞ ǊƛŎƘƛŜŘŜǊŜ ƭϥŜǎŜŎǳȊƛƻƴŜ 

ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŜ Řŀ ǇŀǊǘŜ Řƛ ŎƛŀǎŎǳƴŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŎƻƛƴǾƻƭǘŀ ƛƴ ǳƴŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜΦ 

LƴǘŜǊōƛǘ ǎŦǊǳǘǘŀ ǳƴŀ ǎŜǊƛŜ Řƛ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ƛƴǘŜǊŎƻƴƴŜǎǎŜ ǇŜǊ ŎǊŜŀǊŜ ǳƴŀ ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ 

ŀƭǘŀƳŜƴǘŜ ǎŎŀƭŀōƛƭŜ όǊƛǎƻƭǾŜƴŘƻ ǳƴŀ ŘŜƭƭŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ǎŦƛŘŜ ǇŜǊ ƭŜ ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŜ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ 

ǇǳōōƭƛŎƘŜ Řƛ ƻƎƎƛύΣ ŎƻƴǎŜƴǘŜƴŘƻ ŀƴŎƘŜ ǳƴ ŜƭŜǾŀǘƻ ƭƛǾŜƭƭƻ Řƛ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊƛǾŀŎȅ ǇŜǊ 

ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ŎƘŜ ƛ ƳŜƳōǊƛ ŎƘŜ ƴƻƴ Ŧŀƴƴƻ ǇŀǊǘŜ Řƛ ǳƴŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜ ƴƻƴ ǾŜŘŀƴƻ Ƴŀƛ 

ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǎǳƭƭŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜΦ LƴǘŜǊōƛǘ ŝ ǳƴ ƴŜǘǿƻǊƪ ōƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ǇǊƛǾŀǘƻ ŎƘŜ ƻǇŜǊŀ 

ŀƭƭϥƛƴǘŜǊƴƻ Řƛ ǳƴŀ ǊŜǘŜ ƭƛƳƛǘŀǘŀ Řƛ ƴƻŘƛ ƴƻǘƛ όƴŜǘǿƻǊƪ ǇŜǊƳƛǎǎƛƻƴŜŘύΦ Lƭ ƳŜŎŎŀƴƛǎƳƻ Řƛ 
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ŎƻƴǎŜƴǎƻ ǎŜƳǇƭƛŦƛŎŀǘƻ Řƛ LƴǘŜǊōƛǘ ŝ ƛƴ ƎǊŀŘƻ Řƛ ǊƛƭŜǾŀǊŜ ƛƳƳŜŘƛŀǘŀƳŜƴǘŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ 

ƳŀƴƻƳƛǎǎƛƻƴƛ Ŝ ƛƴ ƎǊŀŘƻ Řƛ ǎŎŀƭŀǊŜ ƭŜ ŜǎƛƎŜƴȊŜ Řƛ ǳƴŀ ǊŜǘŜ ǊŜƎƛƻƴŀƭŜ ƻ ƎƭƻōŀƭŜΦ 

 

bŜƭƭŜ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘŜ ƴŜƭ ƴŜǘǿƻǊƪ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ŝ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ ǘǳǘǘŜ ƭŜ 

ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ƛƴŜǊŜƴǘƛ ŀƭƭŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŀ ǘǊŀ ƭŜ ǇŀǊǘƛΦ 

 

Figura 56 Interbit Demo - Transazioni70 

 

 

[ŀ ƳŀƎƎƛƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ ǊŜǎŀ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ŘŀƭƭŜ ǘǊŀŘƛȊƛƻƴŀƭƛ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŜ Řƛ ǊŜǘŜ ǎƻƴƻ 

ƻǊƳŀƛ ǎǘŀǘŜ ǊŜŀƭƛȊȊŀǘŜ ƴŜƎƭƛ ǳŦŦƛŎƛ Řƛ ōŀŎƪ ƻŦŦƛŎŜ ŘŜƭƭŜ ŀȊƛŜƴŘŜ ŜƴŜǊƎŜǘƛŎƘŜ Ǝƭƻōŀƭƛ Ŝ ǎƻƴƻ 

ŘƛǾŜƴǳǘƛ ǳƴƻ ǎǘŀƴŘŀǊŘ Řƛ ǎŜǘǘƻǊŜΦ ¢ǳǘǘŀǾƛŀΣ ƭŜ ƭƛƳƛǘŀȊƛƻƴƛ ƛƴŜǊŜƴǘƛ ŀƭƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ Ŝ ŀƭƭŜ 

ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŀǘǘǳŀƭƛ ŎƻƳǇƻǊǘŀƴƻ ƴǳƳŜǊƻǎƛ ǇƻǎǘπǘǊŀŘŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΣ ƛƴǎƛŜƳŜ ŀƛ ǊŜƭŀǘƛǾƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ 

ƭŀǾƻǊƻ Ŝ Řƛ ǘŜƳǇƻ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛΦ ! Ŏŀǳǎŀ Řƛ ǉǳŜǎǘŜ ƭƛƳƛǘŀȊƛƻƴƛΣ ƛƭ ōŀŎƪ ƻŦŦƛŎŜ ǊŜǎǘŀ ŎŀǊƛŎƻ Řƛ 

ŀǘǘƛǾƛǘŁ ǾƻƭǘŜ ŀƭƭŀ ǊƛŎƻƴŎƛƭƛŀȊƛƻƴŜΣ ŎƻƴǾŀƭƛŘŀΣ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ Ŝ ŎȅōŜǊǎŜŎǳǊƛǘȅΦ 

Lƭ ŘŜǎƛƎƴ Řƛ LƴǘŜǊōƛǘΣ ōŀǎŀƴŘƻǎƛ ǎǳƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ǇŜǊƳŜǘǘŀ ƭŀ ŎǊŜŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǊŜŎƻǊŘ ƛƳƳǳǘŀōƛƭƛΣ 

Řƛ ŦŀǾƻǊƛǊŜ ƭϥŀǳǘƻƳŀȊƛƻƴŜ Ŝ Řƛ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭŀ ǾŀƭƛŘƛǘŁ ŘŜƛ Řŀǘƛ ƛƴǎŜǊƛǘƛ ƴŜƭƭŜ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛΣ Řƛ 

ǊƛŘǳǊǊŜ ƻ ŜƭƛƳƛƴŀǊŜ Ǝƭƛ ƻƴŜǊƛ ŀǘǘǳŀƭƛ ǇǊŜǾƛǎǘƛΦ LƴǘŜǊōƛǘ ƎǊŀȊƛŜ ŀƭ Ŧŀǘǘƻ ŎƘŜ Ŝǎǎŀ ǳƴƛǎŎŜ ƭŜ Ŧŀǎƛ 

ŘŜƭƭŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀ Řƛ ǳƴŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ ƛƭ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƛƴǎŜǊƛƳŜƴǘƻ Ŝ ŘŜƭƭŀ ǊŜƎƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ 
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ŘŜƭƭŀ ǎǘŜǎǎŀ ƛƴ ǳƴ ǊŜŎƻǊŘΣ ǎƛ ŜƭƛƳƛƴŀ ǘƻǘŀƭƳŜƴǘŜ ƭŀ ƴŜŎŜǎǎƛǘŁ Řƛ ǳƴŀ ǊƛŎƻƴŎƛƭƛŀȊƛƻƴŜ Ǉƻǎǘπ

ǘǊŀŘŜ Ŝ ǎƛ ǇǊƻǘŜƎƎŜ ŘŀƭƭϥŜǊǊƻǊŜ ǳƳŀƴƻ Ŝ ŘŀƭƭŜ ƛƴǘŜǊŎŜǘǘŀȊƛƻƴƛ ŘŜƭƭŀ ŎƻǊǊƛǎǇƻƴŘŜƴȊŀΦ /ƛƼ 

ŎƻƴǎŜƴǘŜ Řƛ ŀǳƳŜƴǘŀǊŜ ƴƻǘŜǾƻƭƳŜƴǘŜ ƛ ǾƻƭǳƳƛ Řƛ ƴŜƎƻȊƛŀȊƛƻƴŜΣ ǊƛŘǳǊǊŜ ƛƭ ǊƛǎŎƘƛƻ Řƛ ŎǊŜŘƛǘƻΣ 

ǊƛŘǳǊǊŜ ƛ Ŏƻǎǘƛ Ŝ Řƛ ŀƎƎƛǳƴƎŜǊŜ ǇǊŜȊƛƻǎŜ ŦǳƴȊƛƻƴŀƭƛǘŁ ǉǳŀƭŜ ƭΩŀƎƎƛǳƴǘŀ Řƛ ƴƻŘƛ Řƛ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ƻ 

Řƛ ǊŜƎƻƭŀƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜΦ 

 

[Ω ƻōƛŜǘǘƛǾƻ ŘŜƭ Ǉƛƭƻǘŀ ŝ ǎǘŀǘƻ ŘƛƳƻǎǘǊŀǊŜ ŎƘŜ ƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ Ǉƻǎǎŀ ŀōƛƭƛǘŀǊŜ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎǎƻ Řƛ 

ŎƻƴŦŜǊƳŀ Řƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ Řƛ ōŀŎƪ ƻŦŦƛŎŜ ŀǳǘƻƳŀǘƛŎƻ ŎŀǘǘǳǊŀƴŘƻ ƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ Ŝ ǊŜǎǘƛǘǳŜƴŘƻƭŜ 

ŎƻǎƜ ŎƻƳŜ ƛ ǎƛǎǘŜƳƛ Řƛ 9ƴŜǊƎȅ ¢ǊŀŘŜ Ŝ wƛǎƪ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜƭƭŜ ǎƛƴƎƻƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ Ŧŀƴƴƻ ƻƎƎƛΣ 

ŀƎƎƛǳƴƎŜƴŘƻ ƭŜ ŦŜŀǘǳǊŜ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ƎƛŁ ŜƭŜƴŎŀǘŜΦ 5ŀƭ Ǉƛƭƻǘŀ ǎƻƴƻ ŜƳŜǊǎƛ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀƴǘƛ 

Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ ŎƻƳŜ ŀŘ ŜǎŜƳǇƛƻΥ 

1. Lƭ ǊŀƎƎƛǳƴƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩул҈ ŘŜƭ ƭƛǾŜƭƭƻ Řƛ ŀǳǘƻƳŀȊƛƻƴŜ ǊŀƎƎƛǳƴƎƛōƛƭŜ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƎƭƛ ŀǘǘǳŀƭƛ 

ǎƛǎǘŜƳƛΦ 

2. !ōƛƭƛǘŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ¢ǊŀŘƛƴƎ aŀǘŎƘƛƴƎ ƛǎǘŀƴǘŀƴŜƻ 

3. CƻǊƴƛǘǳǊŀ Řƛ ǳƴ wŜŀƭ ǘƛƳŜ ǊŜŎƻƴŎƛƭƛŀǘƛƻƴ ŘŜƭƭŜ ŘŜŘŀǎƘōƻŀǊŘ ŘŜƛ Řŀǘƛ 

4. 9ƭŜǾŀǘŀ {ƛŎǳǊŜȊȊŀ 

 

tŜǊ ǇƻǘŜǊ ŜƭŀōƻǊŀǊŜ ǳƴ ŦǊŀƳŜǿƻǊƪ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƻ ŀƭƭŀ ōŀǎŜ ŘŜƭƭƻ ǎǾƛƭǳǇǇƻ Ŝ ŘŜƭƭƻ ǎŎŀƭƛƴƎ  ŘŜƭƭŀ 

ǎƻƭǳȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ ƛƭ ŦƛƴŜ Řƛ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ Ŝ ƭŀ ǇǊƛǾŀŎȅ ŘŜƛ Řŀǘƛ ǎŜƴȊŀ ƛƴǘŀŎŎŀǊŜ 

ƭΩƻǇŜǊŀǘƛǾƛǘŁΣ ƭŀ ǾŜƭƻŎƛǘŁ Ŝ ƭΩƛƴǘŜǊƻǇŜǊŀōƛƭƛǘŁ ŝ ǎǘŀǘƻ ǳǘƛƭƛȊȊŀǘƻ ƛƭ ŎƻǎƛŘŘŜǘǘƻ /L! ¢ǊƛŀƴƎƭŜ 

ōŀǎŀǘƻ ǎǳ ǘǊŜ ŘǊƛǾŜǊΥ 

a. 5ŀǘŀ /ƻƴŦƛŘŜƴȊƛŀƭƛǘŁΥ ƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŎƘŜ ƛ Řŀǘƛ ǎƻƴƻ ǎŀƭǾŀǘƛ ƴŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ ōƭƻŎƪŎƘŀƛƴ 

ŀƛ ǉǳŀƭƛ ƴƻƴ Ǉƻǎǎƻƴƻ ŀŎŎŜŘŜǊŜ ǳǘŜƴǘƛ ƻ ǎƛǎǘŜƳƛ ƴƻƴ ŀǳǘƻǊƛȊȊŀǘƛ  

b. 5ŀǘŀ LƴǘŜƎǊƛǘȅΥ Ŝǎǎƻ ǎƛ ōŀǎŀ ǎǳ ŘǳŜ ǇŀǊŀƳŜǘǊƛΣ ǉǳŀƭƛ ƭΩŀŎŎǳǊŀǘŜȊȊŀ Ŝ ƭŀ 

ŎƻƴǎƛǎǘŜƴȊŀ ŘŜƛ ŘŀǘƛΣ ƛ Řŀǘƛ ǎŀǊŀƴƴƻ ǇƛǴ ƛƴǘŜƎǊƛ ǉǳŀƴǘƻ ǇƛǴ ǎŀǊŁ ŀƭǘŀ ƭŀ ƭƻǊƻ 

ŀŎŎǳǊŀǘŜȊȊŀ Ŝ ƭŀ ƭƻǊƻ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴȊŀΦ L Řŀǘƛ ƴƻƴ ǇƻǘǊŀƴƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ƳƻŘƛŦƛŎŀǘƛ Řŀ 

ǎƻƎƎŜǘǘƛ ƻ ǎƛǎǘŜƳƛ ƴƻƴ ŀǳǘƻǊƛȊȊŀǘƛΦ 

c. 5ŀǘŀ !ǾŀƛƭŀōƛƭƛǘȅΥ ƭŀ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁ ŘŜƛ ǎŀǘƛ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀΣ ŀƴŎƘŜ ƛƴ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴƛ ŎǊƛǘƛŎƘŜ 

ŎƻƳŜ aŀƭǿŀǊŜ ŜŘ ŀƭǘǊŜ ŎƛǊŎƻǎǘŀƴȊŜ ǎǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŜΦ 
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Figura 57 CIA Triangl71e 

 

 

[ŀ ǎƻƭǳȊƛƻƴŜ ŎǊŜŀǘŀ Řŀ .¢[ ǎƛ ōŀǎŀ ǎǳƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƛ ƴƻŘƛ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀƴǘƛ ŀƭƭŀ ǊŜǘŜ ǘǊŀƳƛǘŜ ŘŜƛ 

ǎŜǊǾŜǊ ŀƭƭϥƛƴǘŜǊƴƻ Řƛ ǳƴ ŀƳōƛŜƴǘŜ ŎƭƻǳŘΦ 

[ŀ ǎƻƭǳȊƛƻƴŜ ŦƛƴŀƭŜ ǾŜǊǊŁ ƛƴǘŜƎǊŜǊŁ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƛ ǎƛǎǘŜƳƛ Řƛ 9ƴŜǊƎȅ ¢ǊŀŘŜ Ŝ wƛǎƪ 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ό9¢waύ ǇŜǊ ƭΩǳǇŘŀǘŜ ŀǳǘƻƳŀǘƛŎƻ ŘŜƭƭŜ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜ 

ǎƳƻƻǘƘ ŀƭ ƴǳƻǾƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ǎŜƴȊŀ ŎŀƳōƛ ƛƴǾŀǎƛǾƛ ƴŜƭƭΩƻǇŜǊŀǘƛǾƛǘŁ ŀǘǘǳŀƭŜΦ 

 

Figura 58 Demo - Overview Platform Automation72 

 

                                                      
71 Materiale Marketing Otonomos 
72 Ibidem 
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[ŀ ǎƻƭǳȊƛƻƴŜ ǇǳƼ ǇƻǊǘŀǊŜ ǳƭǘŜǊƛƻǊƛ ǾŀƴǘŀƎƎƛ ŀƛ ǎǳƻƛ ŀǘǘƻǊƛΣ ŎƻƳŜ ŀŘ ŜǎŜƳǇƛƻΥ 

Å 9ƭƛƳƛƴŀȊƛƻƴŜ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǘŜǊȊŜ ǇŀǊǘƛΥ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ Řƛ 

ŀǇǇƭƛŎŀǘƛǾƛ Řƛ ǘŜǊȊŜ ǇŀǊǘƛ ƎǊŀȊƛŜ ŀƭƭŀ ǇƻǎǎƛōƛƭƛǘŁ Řƛ ǎǾƛƭǳǇǇŀǊŜ ǎƳŀǊǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ 

ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƛǾƛ ǎǳƭƭŜ ǇǊƻǇǊƛŜ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ 

Å wƛŘǳȊƛƻƴŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀ Řƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ǎǾƛƭǳǇǇƻ Ŝ ŘŜƭƛǾŜǊȅ Řƛ ǎƻŦǘǿŀǊŜΥ ǎǾƛƭǳǇǇŀƴŘƻ ǎǳ 

LƴǘŜǊōƛǘΣ ƛ ŘŜǾŜƭƻǇŜǊ Řƛ ŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛ ƴƻƴ ŘŜǾƻƴƻ ǇǊŜƻŎŎǳǇŀǊǎƛ Řƛ ŀǳŘƛǘΣ 

ǊƛŘƻƴŘŀƴȊŜΣ ōŀŎƪǳǇΣ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ƻ ǊŜǘƛ ƴŜƭ ŎƻŘƛŎŜ ŀǇǇƭƛŎŀǘƛǾƻΦ [ƻ ǎǾƛƭǳǇǇƻ ǎǳ 

LƴǘŜǊōƛǘ ŝ ƭƛƳƛǘŀǘƻ ŀƭƭƻ ǎŦƻǊȊƻ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƻ ǇŜǊ ǎǾƛƭǳǇǇŀǊŜ ƭŀ ƭƻƎƛŎŀ Řƛ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŜǊ 

ƭϥŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƭϥƛƴǘŜǊŦŀŎŎƛŀ ǳǘŜƴǘŜΦ 

Å wƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ŘǳǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǘŀǎƪΥ ƭŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀ ŘŜƭƭŜ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛ Řƛ 

ōǊƻƪŜǊŀƎƎƛƻ ŜƴŜǊƎƛŀ ǇǳƼ ŜǎǎŜǊŜ ƻǘǘŜƴǳǘŀ ǎǳ LƴǘŜǊōƛǘΣ ƎǊŀȊƛŜ ŀŘ ǳƴ ƳŜŎŎŀƴƛǎƳƻ 

Řƛ ŎƻƴǎŜƴǎƻ ǘǊŀ ŎƻƴǘǊƻǇŀǊǘƛ Ŝ ōǊƻƪŜǊΣ ŜƭƛƳƛƴŀƴŘƻ ƭŀ ƴŜŎŜǎǎƛǘŁ Řƛ ǊƛŎƻƴŎƛƭƛŀȊƛƻƴƛ 

ǎŜǇŀǊŀǘŜ Ŝ ŦǊŜǉǳŜƴǘƛ 

Å CŀǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ ǘŜƳǇŜǎǘƛǾŀ Ŝ ŀŎŎǳǊŀǘŀΥ ƛ ŘŜǘǘŀƎƭƛ Řƛ ŦŀǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ Ǉƻǎǎƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ 

ƛƴǎŜǊƛǘƛ ŘŜƴǘǊƻ LƴǘŜǊōƛǘ Ŝ ƴƻǘŀǊƛȊȊŀǘƛ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΣ ŜƭƛƳƛƴŀƴŘƻ ƭŀ 

ƴŜŎŜǎǎƛǘŁ Řƛ ǘǊŀŦŦƛŎƻ ŜƳŀƛƭΦ Lƭ ǇǊƻŎŜǎǎƻ ǇǳƼ ŜǎǎŜǊŜ ŀǳǘƻƳŀǘƛȊȊŀǘƻ ƳŜŘƛŀƴǘŜ 

ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ Řƛƛ  ǎƳŀǊǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǇŜǊ ŜŦŦŜǘǘǳŀǊŜ ƭŀ ŎǊŜŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŦŀǘǘǳǊŜ ƛƴ ŀǳǘƻƳŀǘƛŎƻ 

ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ Řƛ ǳƴ ǊŀǇǇƻǊǘƻ Řƛ ǘƛǇƻ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜ ǘǊŀ ƭŜ ǇŀǊǘƛ ŘŜƭƭŀ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴŜΦ 

Å bŜǘǘƛƴƎ Řƛ ŦŀǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ ŜŦŦƛŎƛŜƴǘŜΥ ƴƻƴ ǎŀǊŁ ǇƛǴ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƻ ŜǎŜƎǳƛǊŜ ŎƻƴŦŜǊƳŜ Ŝ 

ŀŎŎƻǊŘƛ ǇŜǊ ƛƭ ǎŜǘǘƭŜƳŜƴǘ Řƛ ŦŀǘǘǳǊŜ ǘǊŀƳƛǘŜ ŜƳŀƛƭ Ƴŀ [ŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ƛƴ 

ŀǳǘƻƳŀǘƛŎƻ ǇǊƻǾǾŜŘŜǊŁ ŀŘ ŜŦŦŜǘǘǳŀǊŜ ƛƭ ƴŜǘǘƛƴƎ ǘǊŀ ŦŀǘǘǳǊŜΦ 

Å CŀǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ ǎƛŎǳǊŀΥ Ǿƛǎǘŀ ƭŀ ǇƻǎǎƛōƛƭƛǘŁ Řƛ ŎƻƴŦŜǊƳŀǊŜ ƭŜ ŦŀǘǘǳǊŜ ǊƛŎŜǾǳǘŜ 

ŘƛǊŜǘǘŀƳŜƴǘŜ ǎǳƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴΣ ǎƛ ŜƭƛƳƛƴŀ ƛƭ ŎȅōŜǊπǊƛǎŎƘƛƻ Řƛ ƛƴǘŜǊŎŜǘǘŀȊƛƻƴŜ Ŝ 

ŀƭǘŜǊŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǉǳŜǎǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǘǊŀƳƛǘŜ ƭƻ ǎŎŀƳōƛƻ Řƛ ŎƻǊǊƛǎǇƻƴŘŜƴȊŀ ŜƳŀƛƭ 

ƻ ŦƛǎƛŎƻ 

Å wƛŘǳȊƛƻƴŜ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ŀǳŘƛǘΥ Ǝƭƛ ŀǳŘƛǘƻǊ Ǉƻǎǎƻƴƻ ŀǾŜǊŜ ǳƴ ƴƻŘƻ ǎǳƭƭŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ǇŜǊ 

ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ŀƛ Řŀǘƛ Řƛ Ŏǳƛ Ƙŀƴƴƻ ōƛǎƻƎƴƻ ƛƴǾŜŎŜ ŎƘŜ ǇǊƻŎŜŘŜǊŜ Ŏƻƴ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ǘƛƳŜπ

ŎƻƴǎǳƳƛƴƎ ŎƻƳŜ ǊƛŎƘƛŜŘŜǊŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘƛ 

Å wƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ǊŜǇƻǊǘƛǎǘƛŎŀΥ ƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ƳŀǘŜǊƛŀƭŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŀǘƛǾƻ Řŀƭƭŀ 

.ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ŝ ƎŀǊŀƴǘƛǘŀ ōȅπŘŜǎƛƎƴ ǘǊŀƳƛǘŜ ŀƴŎƘŜ ƭŀ ŎƻƴŘƛǾƛǎƛƻƴŜ Řƛ ƘŀǎƘ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƛ 
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ƛƴ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ Ŝ ǎŜƳǇǊŜ ǾŜǊƛŦƛŎŀōƛƭƛΦ : ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ŀŦŦƛŘŀǊŜ ǳƴ ƴƻŘƻ ŀƛ ǊŜƎƻƭŀǘƻǊƛ ǇŜǊ 

ǳƴ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ƛƳƳŜŘƛŀǘƻ ŎƻƳŜ ǇŜǊ ƭΩŀǳŘƛǘ 

Å !a[ ǊŜǇƻǊǘƛƴƎ ŀǳǘƻƳŀǘƛŎƻΥ ǊŜǇƻǊǘ ǎǳƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ǎƻǎǇŜǘǘŜ ǊŜƭŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀƭƭŀ 

ǇǊƻǾŜƴƛŜƴȊŀ ŘŜƭ ŘŜƴŀǊƻ ŎƘŜ Ǉƻǎǎƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ƎŜƴŜǊŀǘƛ ŘƛǊŜǘǘŀƳŜƴǘŜ ŘŀƎƭƛ ǎƳŀǊǘ 

ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ ŀǳǘƻƳŀǘƛŎƻ ƛƴ ōŀǎŜ ŀ ŘŜƛ ǘǊƛƎƎŜǊ ǇǊŜŘŜŦƛƴƛǘƛ ƻ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƳŜƴǘŜ 

Å tǊƛǾŀŎȅΥ ƭŀ ǇǊƛǾŀŎȅ ŝ ƎŀǊŀƴǘƛǘŀ ōȅ ŘŜǎƛƎƴ Řŀƭƭŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ .ƭƻŎƪŎƘŀƛƴ ƴƻƴƻǎǘŀƴǘŜ 

ƭŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀ ŘŜƭƭŜ ǘǊŀƴǎŀȊƛƻƴƛ ŀǾǾŜƴƎŀ Řŀ ǇŀǊǘŜ Řƛ ǘǳǘǘƻ ƛƭ ƴŜǘǿƻǊƪ 

Å LƳƳǳǘŀōƭŜ ŀǳŘƛǘ ǘǊŀƛƭ 

 

  



114 
 

4.4. Tallystic73 

Tallystic è un plug in add-on per i sistemi ERP, grazie al quale è possibile minimizzare gli 

errori durante il processo di fatturazione, ridurre i costi relativi alla revisione, diminuire il 

fabbisogno finanziario e del capitale circolante ed infine induce una maggiore sicurezza 

nelle transazioni.  

 

Figura 59 Tallystic Layers System74 

 

 

Essa è una piattaforma che fa da tramite tra le diverse soluzioni dei vendor, anche tra 

piattaforme di vendor differenti, in modo tale da permettere di effettuare delle interfirm 

operations in modo automatico, real-time e senza intermediari.  

                                                      
73 https://tallysticks.io/ 

http://treasurytoday.com/2017/01/invoice-financing-reimagined-ttff  

https://www.youtube.com/watch?v=X7NZGk3V6js&pbjreload=10  

Blockchain Technology and Applications from a Financial Perspective, Unicredit, Technical Report Version 

1.0 Data & Analytics February 26, 2016 

 

74 Rielaborazioni Materiale Tallystic 

https://tallysticks.io/
http://treasurytoday.com/2017/01/invoice-financing-reimagined-ttff
https://www.youtube.com/watch?v=X7NZGk3V6js&pbjreload=10





















































































