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UNA RIVOLUZIONE LENTA, 
MA PUR SEMPRE 
UNA RIVOLUZIONE 
Impatti della tecnologia Blockchain sui mercati finanziari.

HELEN TSCHÜMPERLIN MOGGI 
CFA, Responsabile Area Finanza, 
Centro Studi Villa Negroni, Vezia

Che impatto avrà la tecnologia blockchain sui 
mercati finanziari? Esperti del settore affer-
mano che spesso si sopravvalutano gli effet-

ti a breve termine, mentre si sottovalutano quelli a 
lungo termine. 
Un esempio interessante è quello della svizzera SIX 
Digital Exchange (SDX), fondata nel 2021, che rap-
presenta la prima borsa valori digitale e deposito 
centrale di titoli completamente regolamentata al 
mondo. SDX è sottoposta all’Autorità federale di 

vigilanza sui mercati finanziari (FINMA) e aderisce 
a rigorosi standard legali e di conformità. Questo 
approccio regolamentato è cruciale per trasmet-
tere fiducia agli investitori e agli operatori di mer-
cato nell’utilizzo degli asset digitali. La tecnologia 
blockchain DLT (Distributed Ledger Technology) è 
al centro dell’infrastruttura di SDX, consentendo l’e-
missione, la negoziazione, il regolamento e la custo-
dia di asset digitali in modo trasparente ed efficiente. 
La blockchain è una tecnologia innovativa: una 
banca dati decentralizzata sulla quale le transazioni 
vengono elaborate in modo sicuro e trasparente di-
rettamente tra i partecipanti al mercato, eliminando 
in tal modo la necessità di intermediari e di vigilan-
za da parte dell’autorità centrale. La registrazione 
distribuita e immutabile delle transazioni permette 
una maggiore tracciabilità e riduce la possibilità di 
errori o frodi. Inoltre, la riduzione degli intermediari 
riduce i costi e i tempi associati alle transazioni, age-
volando l’accesso al mercato per un’ampia gamma di 
partecipanti.
Un altro vantaggio è la maggiore automatizzazione 
dei processi, grazie alla registrazione automatica 
e agli smart contract, che riducono i tempi e i costi 
associati alle operazioni finanziarie tradizionali, mi-
gliorando l’efficienza complessiva dei mercati.
Nonostante questi vantaggi, per molto tempo su 
SDX non ci sono state transazioni in asset digitali: 
la crisi del settore delle criptovalute aveva reso pru-
denti le banche e bloccato molti progetti riguardanti 
questa classe di investimenti. 
Attualmente, tuttavia, dopo un lungo periodo di 
inattività e grazie anche ai forti rialzi del bitcoin, la 
borsa digitale SDX sta vivendo una fase di crescita. 

A dicembre dello scorso anno, sulla SDX sono state 
infatti quotate due obbligazioni digitali, una del can-
tone di Basilea Città (oltre 104 milioni di franchi), 
l’altra del cantone di Zurigo (oltre 100 milioni di 
franchi). L’aspetto interessante è che queste emis-
sioni sono avvenute sulla base di franchi svizzeri 
digitali (Wholesale Central Bank Digital Currency) 
emessi per la prima volta dalla Banca nazionale sviz-
zera. Oltre alle due obbligazioni cantonali, ne sono 
state quotate altre tre: una di UBS per 375 milioni di 
franchi, una della città di Lugano per 100 milioni di 
franchi e una di SIX per lo stesso importo. 
Pur rappresentando ancora una quota marginale ri-
spetto al mercato tradizionale, le emissioni sono tut-
tavia significative: le obbligazioni sono state infatti 
emesse per la prima volta su una blockchain. Ciò 
rende il trading in borsa più semplice ed economico 
e costituisce il cuore di un futuro sistema finanziario 
decentralizzato. Queste emissioni segnano quindi un 
passaggio significativo, perché permettono di acqui-
stare asset digitali utilizzando denaro digitale attra-
verso una piattaforma digitale, creando un processo 
unico a livello globale che dovrebbe incoraggiare 
l’adozione della tecnologia blockchain nel settore fi-
nanziario.
La SDX offre attualmente la negoziazione di azioni e 
obbligazioni digitali; in un secondo momento si vor-
ranno aggiungere altre classi di investimento, tra cui 
i prodotti strutturati.
Tuttavia, nonostante i progressi compiuti da SDX e 
altre piattaforme simili, ci sono ancora importanti 
sfide da affrontare. Una di queste è l’adozione della 
tecnologia blockchain da parte delle istituzioni fi-
nanziarie tradizionali. Anche se alcune di quest’ul-

time sono già impegnate in progetti pilota e colla-
borazioni con piattaforme come SDX, altre sono più 
riluttanti a cambiare l’infrastruttura esistente, an-
che per gli ingenti costi che una tale trasformazione 
comporta.
Inoltre, la necessità di un quadro normativo avan-
zato e uniforme è essenziale per garantire una cre-
scita sostenibile e globale del settore degli asset 
digitali. Paesi come la Svizzera sono all’avanguar-
dia per quanto riguarda la regolamentazione e una 
supervisione efficace, ma è necessario un impegno 
globale per promuovere l’adozione e l’innovazione 
nel settore.
Anche a livello internazionale ci sono molti progetti 
in questo ambito, con alcune borse e istituzioni fi-
nanziarie che stanno sviluppando le proprie piatta-
forme di trading DLT. La Borsa di Londra sta pro-
gettando lo sviluppo di una propria piattaforma di 
trading DLT. Deutsche Börse ha creato D7, una piat-
taforma per asset digitali; ci sono inoltre progetti in 
fase avanzata negli Stati Uniti e in Giappone. 
Una rivoluzione lenta, ma pur sempre una rivolu-
zione… Con il passar del tempo e grazie a ulteriori 
sviluppi tecnologici, è probabile che vedremo una 
crescita ancora più sostenuta e una maggiore inte-
grazione degli asset digitali nell’economia globale.  
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