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Nel Web3 esiste una fase in cui quasi ogni progeƩo appare credibile. 
La tecnologia funziona, la crescita è visibile, la comunità aumenta, la distribuzione procede. 
È il momento in cui il valore sembra coincidere con la sua rappresentazione. 

Negli ulƟmi anni questo processo ha prodoƩo un ecosistema capace di aƩrarre capitale, aƩenzione 
e partecipazione su scala globale. 
Ma ha anche mostrato una caraƩerisƟca sempre più evidente: 
la possibilità di costruire valore narraƟvo molto più rapidamente di quanto sia possibile costruire 
valore economico. 

Una parte significaƟva del mercato conƟnua infaƫ a svilupparsi aƩraverso metriche quanƟtaƟve: 
utenƟ, aƫvità, volumi, engagement, velocità di diffusione. 

TuƩo questo produce movimento. 
Non necessariamente struƩura. 

Ed è proprio qui che emerge uno dei passaggi più delicaƟ dell’aƩuale fase del Web3: 
la distanza tra il valore distribuito e il valore effeƫvamente sostenuto. 

Per lungo tempo questa distanza è rimasta in secondo piano. 
Il mercato era ancora nella fase della costruzione: 
nuove piaƩaforme, nuovi modelli, nuove forme di partecipazione digitale. 

Ma ogni ecosistema, prima o poi, incontra un momento diverso. 
Il momento in cui il valore non può più essere soltanto rappresentato. 
Deve iniziare a sostenersi. 

È il momento del mercato reale. 

Se il primo ciclo del Web3 è stato dominato dalla capacità di creare reƟ, il passaggio successivo 
sembra richiedere qualcosa di più complesso: 
la capacità di costruire struƩure economiche. 

Non più soltanto sistemi che facilitano la circolazione del valore, 
ma modelli in grado di produrlo, assorbirne il rischio e sostenerne la verifica nel tempo. 

In questo passaggio emerge una disƟnzione sempre più neƩa. 

Da un lato, modelli che conƟnuano a vivere principalmente all’interno della dinamica distribuƟva: 

 accesso; 

 espansione; 

 incenƟvazione; 

 crescita interna al sistema. 

Dall’altro, struƩure che iniziano a confrontarsi con variabili più difficili: 

 allocazione del capitale; 



 esistenza degli asset; 

 sostenibilità dei flussi economici; 

 gesƟone del rischio; 

 tempi di esecuzione. 

Qui il problema cambia natura. 

Il valore non dipende più soltanto dalla partecipazione al sistema. 
Dipende dalla capacità del sistema di sostenere sé stesso. 

Ed è precisamente in questo punto che il tema dei Real World Assets assume rilevanza. 

Non come semplice evoluzione narraƟva del mercato, ma come tentaƟvo di ristabilire una 
relazione direƩa tra: 

 capitale; 

 rischio; 

 produzione; 

 aƫvità economica reale. 

L’integrazione tra asset reali e infrastruƩure blockchain introduce infaƫ una conseguenza 
importante: 
il valore digitale smeƩe di essere completamente autonomo. 

Deve confrontarsi con: 

 tempi industriali; 

 cosƟ; 

 operaƟvità; 

 inefficienze; 

 ritorni economici reali. 

In altre parole: 
deve uscire dall’ambiente proteƩo della sola narrazione. 

Ed è proprio qui che inizia la parte più difficile. 

Perché collegare capitale e aƫvità produƫve non significa ridurre la complessità. 
Significa acceƩarla. 

Nel mondo reale: 

 il tempo non è comprimibile; 

 il rischio non è astraƩo; 

 gli asset non sono sempre liquidi; 



 i risultaƟ non sono immediaƟ. 

Per questo moƟvo molƟ progeƫ riescono a funzionare finché il ciclo rimane favorevole, ma 
mostrano fragilità quando il mercato smeƩe di premiare la sola crescita narraƟva. 

È in questa soglia che il Web3 sta probabilmente entrando oggi. 

Una fase in cui il problema non sarà più soltanto costruire sistemi credibili, ma dimostrare che 
siano economicamente sostenibili. 

Ed è dentro questo scenario che si collocano anche modelli come Hynora/Hyntra. 

La direzione dichiarata è chiara: 
costruire un collegamento tra infrastruƩure reali, capitale e partecipazione economica aƩraverso 
modelli basaƟ su Real World Assets. 

Ma sarebbe un errore immaginare che questo elimini automaƟcamente il problema. 

Per cerƟ aspeƫ, lo rende persino più esposto. 

Perché un modello che si collega ad aƫvità produƫve reali non può rimanere indefinitamente 
teorico. 
A un certo punto: 

 il capitale deve essere impiegato; 

 gli asset devono esistere; 

 i flussi economici devono manifestarsi; 

 il mercato deve poter verificare. 

Fino a quel momento, il modello resta una possibilità. 
Dopo quel momento, diventa una struƩura economica reale. 

Ed è precisamente qui che si misura la differenza tra una architeƩura costruita per sostenere il 
mercato e una costruita per aƩraversarlo. 

Il punto centrale, probabilmente, non è stabilire quali progeƫ abbiano ragione. 
È capire quali siano disposƟ ad acceƩare il giudizio del reale. 

Perché il mercato può sostenere molto a lungo una promessa. 
Molto meno a lungo una struƩura incapace di produrre valore verificabile. 

Il Web3 non sta aƩraversando una crisi di tecnologia. 
Sta aƩraversando una fase di maturazione economica. 

La maturazione richiede qualcosa di molto meno speƩacolare, ma molto più difficile: trasformare il 
valore da fenomeno narraƟvo a fenomeno sostenibile. 

Anche Hynora si confronterà con questa fase: 
esistere senza protezioni narraƟve. 


