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Abstract

I Non-Fungible Token sono beni digitali crittografati che contengono un’immagine,
un video o un qualsiasi tipo di contenuto sul quale si gode del diritto di proprieta.
Data la loro scarsita e unicita, spesso questi token hanno un elevato valore economico.
I1 valore di un NFT non ¢ facile da stabilire, dato che non € definito dall’artista che
lo crea. Proprio per questo motivo, si € cercato di capire quali sono i fattori che
influiscono sul prezzo degli NFT e in grado di garantire il successo nel mercato.

Questa tesi ha I’obiettivo di andare a dimostrare il ruolo della community
come fattore predominante per il raggiungimento di successo e di individuare le
caratteristiche pill importanti per raggiungere tale scopo.

Le analisi realizzate hanno permesso di dimostrare che gli NFT della stessa
community seguono andamenti simili nel tempo, a differenza di quanto avviene tra le

variabili economiche: pertanto, si puo dedurre che il fattore predominante di successo



di un NFT ¢ la community. Infine, I’analisi conclusiva ha permesso di individuare
quali aspetti della community risultano essere i piu rilevanti per il successo di una
collezione NFT: il peso maggiore ¢ stato ottenuto per le caratteristiche intrinseche
nel concetto di comunita digitale di NFT, ovvero i social, un alto numero di utenti

con interessi comuni e la presenza di un metaverso proprietario.



CAPITOLO 1

Introduzione

La blockchain consiste in un registro condiviso, immutabile e a prova di manomis-
sione che serve per registrare le transazioni, tenere traccia degli asset e consolidare un
rapporto di fiducia. Grazie alle diverse caratteristiche che la contraddistinguono, ha
permesso lo sviluppo di valute virtuali gestite in modo digitale, le quali rappresentano
nuovi mezzi di pagamento utilizzabili senza I’intermediazione di terze parti come
banche e governi. La piu popolare ¢ Bitcoin ed ¢ stata sviluppata nel 2008 da Satoshi
Nakamoto [10]. Il Bitcoin ¢ un sistema decentralizzato, anonimo e con commissioni
di transazioni inferiori, in grado di superare le restrizioni imposte da governi e
I’eccesso di offerta di valuta, con conseguente iperinflazione, causato dalle banche
centrali.

L’enorme potenziale delle tecnologie ha portato allo sviluppo di una seconda



generazione di blockchain, con I’introduzione di Ethereum e smart contract. Ethereum
permette di andare oltre al concetto di cripto-valuta, in quanto offre la creazione
di applicazioni decentralizzate. Inoltre, lo sviluppo di smart contract ha reso le
transazioni, realizzate senza un’autorita centrale, pit automatizzate, sicure e pratiche.

Lo sviluppo della blockchain ha portato, anche, all’introduzione del possesso
di asset tramite il processo di “tokenizzazione”. Tra questi si possono individuare i
Non-Fungible Token, ovvero certificati digitali, basati sulla tecnologia blockchain,
volti a identificare in modo univoco, insostituibile e non replicabile la proprieta di un
prodotto digitale. Un NFT viene generato su una piattaforma blockchain e solitamente
viene poi venduto, esposto e scambiato attraverso piattaforme specializzate che stanno
attraendo un numero sempre maggiore di utenti. Grazie alle proprieta crittografiche
della blockchain, non puo essere contraffatto e duplicato. 11 suo valore risiede,
pertanto, nella garanzia di possesso di un oggetto autentico, unico e non falsificabile.
Ambiti applicativi molto sviluppati per gli NFT riguardano il gaming ed il metaverso.
Dal punto di vista finanziario il valore degli NFT ¢ molto sensibile alle politiche di
regolamentazione, alle condizioni economiche, come inflazione e politiche monetarie,
alle dinamiche geopolitiche e allo scetticismo pubblico. Il loro mercato ¢ cresciuto
molto pill velocemente rispetto ad altri mercati finanziari a seguito del verificarsi di
crisi, specificando la loro natura di investimenti alternativi.

Un aspetto fondamentale nel mondo degli NFT ¢ quello relativo al concetto di



community che si costruisce intorno ad essi, caratteristica in grado di garantire il
successo nel medio-lungo periodo. Infatti, risulta essere la caratteristica chiave sia
nel momento iniziale dell’investimento sia nel generare risultati economici futuri.
Grazie alla community si creano spazi per I’apprendimento collettivo, I’innovazione,
nuove opportunita e la costruzione di relazioni.

Lobiettivo della tesi ¢ quello di andare a dimostrare I’importanza di questo
aspetto nel mondo degli NFT e di capire quali caratteristiche della community sono
fondamentali per il successo. In questo modo ¢ possibile farsi un’idea su quali progetti
di NFT seguire e su quali caratteristiche prestare maggiore attenzione.

Sulla base del dataset costruito tramite web scraping, le analisi realizzate per

raggiungere |’obiettivo di tesi sono tre:

* la Cluster Analysis, che ha permesso di dimostrare che gli NFT della stessa
community seguono andamenti simili nel tempo e vengono inseriti negli stessi

gruppi, sottolineando I’'importanza di tale fattore;

* la Correlation Analysis, che ha sottolineato tale aspetto non individuando
andamenti simili tra le variabili economiche nel tempo, implicando che a

“muovere” il mercato &, appunto, la community;

* I"Association Rule Mining, che ha permesso di individuare che le caratteristiche

di community piu rilevanti per il successo di una collezione NFT sono quelle



intrinseche nel concetto di comunita digitale di NFT, ovvero i social, un
alto numero di utenti con interessi comuni e la presenza di un metaverso

proprietario.

Nel capitolo 2 vengono illustrati i concetti di blockchain, Bitcoin, Ethereum e di
“Non-Fungible Token”, di cui vengono analizzate le relative implicazioni economiche.
Nel capitolo 3 viene trattato il concetto di web scraping e viene spiegato lo script
eseguito, sulla base di tale tecnica, per la creazione del dataset. Inoltre, viene mostrata
una panoramica generale dei dati ottenuti. Nel capitolo 4 viene spiegato il concetto di
community degli NFT e le relative implicazioni che genera. Nel capitolo 5 vengono
illustrate le tre analisi effettuate per raggiugere I’obiettivo di tesi: Cluster Analysis,
Correlation Analysis e Association Rule Mining. Nel capitolo 6 vengono spiegati i
risultati ottenuti, i vantaggi e i limiti dell’analisi e le conoscenze pregresse e quelle
ampliate per la loro realizzazione. Infine, nel capitolo 7 viene fatto un riassunto

generale della tesi e vengono proposti possibili lavori di ricerca futuri.



CAPITOLO 2

Concetti fondamentali

2.1 Blockchain

Per tecnologia blockchain si intende un registro distribuito a prova di mano-
missione per il monitoraggio delle transazioni pubbliche o private, le quali non
possono essere modificate retroattivamente senza la rettifica di tutti i blocchi di rete

corrispondenti [1]. Si compone di:

* una rete Peer-to-Peer (P2P) composta da nodi che leggono o scrivono

cooperativamente transazioni nella blockchain;

* un protocollo di consenso, ovvero un insieme di politiche concordate e
attuate da tutti i nodi. La validazione di una specifica transazione avviene per
mezzo di nodi validatori. La presenza di tale protocollo per I’aggiornamento

7
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di una blockchain garantisce un ordine di transazioni sequenziale e non
ambiguo, definendo quali e come nuove transazioni possono essere aggiunte
alla blockchain. Per far cio, i nodi validatori necessitano della cronologia delle
transazioni in modo da determinare gli utenti e le loro risorse. Tale presupposto
non basta da solo a garantire una corretta convalida, in quanto ci potrebbero
essere utenti malintenzionati. Per contrastare questo fenomeno una blockchain

deve essere:

— a prova di manomissione: possibile mediante I’integrazione di Cryp-
tographic Hash Functions (CHFs) nella struttura dati della blockchain.
Quindi, la cancellazione dei dati non sara possibile una volta che verranno

immessi nella catena distribuita;

— immutabile: i dati presenti nelle blockchain sono conservati illimitata-

mente, non possono essere modificati, manomessi o cancellati [2].

Altre caratteristiche fondamentali della blockchain che vengono regolamentate

dal GDPR (regolamento generale europeo sulla protezione dei dati) sono:

— accesso e visibilita: i dati inseriti sono pubblici e accessibili da chiunque

partecipi alla catena;

— controllo distribuito: il controllo dei dati ¢ a carico di tutti i partecipanti

e non ¢ centralizzato. Infatti, non ¢ di competenza di un unico nodo
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elaborativo, ma un insieme di nodi logicamente indipendenti collaborano

alla realizzazione di tale scopo;

— processi decisionali ottimizzati: grazie al concetto di smart contract,
ovvero protocolli informatici che facilitano, verificano, o fanno rispettare,
la negoziazione o I’esecuzione di un contratto, permettendo talvolta la

parziale o la totale esclusione di una clausola contrattuale?.

La figura 2.1 mostra i vari passaggi che contraddistinguono la blockchain.

Figura 2.1: Il funzionamento della blockchain

Il funzionamento

della blockchain
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ISmart contract.
https://it.wikipedia.org/wiki/Smart_contract
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Quando si parla di blockchain non si fa solamente riferimento al concetto di
moneta virtuale, bensi, essendo priva di gestione centralizzata, il campo applicativo
in cui inviare dati tra persone in maniera sicura e senza il ricorso di intermediari
si allarga. Andando nel dettaglio, in Italia ¢ possibile definire due macro ambiti di

applicazione:

* finanziario: pagamenti, mercati finanziari, compliance, finanziamenti, prestiti

tra privati, piattaforme di scambio e commercio, assicurazioni;

* non finanziario: Internet of Things, ID Management, votazioni € amministra-
zione, Supply Chain Tracking, tracciamento, archiviazione dati, gestione del

diritto d’autore, smart contract, immobiliare2.

2.1.1 Bitcoin

La blockchain ha permesso lo sviluppo di una gestione digitalizzata delle valute,
in cui spicca il Bitcoin, una valuta virtuale, anche definita cripto-valuta, nata nel
2008 per opera di Satoshi Nakamoto, pseudonimo utilizzato dall’ideatore di questa
moneta elettronica. Per valuta virtuale si intende un mezzo di pagamento all’interno

di una specifica comunita virtuale, come un determinato sito web, o in una rete di

2Blockchain: cos’e, come funziona e gli ambiti applicativi in Italia.
https://www.blockchaindinnovation.it/ esperti/blockchain-perche-e-cosi-importante/
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utenti che utilizzano software specifici per la sua gestione e per 1’esecuzione dei
pagamenti [12].

Andando nello specifico, tale valuta viene creata, distribuita e scambiata in
maniera completamente virtuale e con una tecnologia peer-to-peer, senza la necessita
di una terza parte designata. Proprio per questo, il Bitcoin pu0 essere strutturato
come uno schema di valuta virtuale decentralizzato con flusso bidirezionale e una
cripto-valuta3. Infatti, € stato concepito per pagamenti anonimi effettuati in modo
del tutto indipendente da governi e banche e ha ricevuto una notevole attenzione
date le sue caratteristiche innovative di semplicita, di trasparenza e la sua crescente
popolarita [14].

I sostenitori delle monete virtuali ritengono che i governi impongano controlli e
restrizioni forti e che le banche centrali generino un eccesso di offerta di valuta, con
conseguente iperinflazione, e impongano commissioni esorbitanti. Invece, il Bitcoin
permette di superare tali limiti, in quanto ¢ un sistema totalmente decentralizzato,
anonimo e con commissioni di transazioni inferiori [9].

Quindi, i Bitcoin non vengono creati a partire da una banca centrale, ma vengono
conservati all’interno di grandi database condivisi attraverso sistemi avanzati di
crittografia, che rendono possibile tracciare le transazioni, generare nuove monete,

distribuirle ai proprietari ed effettuare transazioni. Tali monete vengono conservate

3Bitcoin: cosa sono, come funzionano € a cosa Servono.
https://www.blockchaindinnovation.it/ bitcoin/
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in portafogli virtuali e salvate all’interno di un indirizzo Bitcoin specifico formato da
una chiave privata e una chiave pubblica: la chiave pubblica, assimilabile ad un vero
e proprio numero di conto di un portafoglio, viene condivisa con tutti e permette
ad un utente di individuare dove versare Bitcoin, la chiave privata, invece, serve per
rendere possibile 1’accesso ad uno specifico portafoglio e la gestione di transazioni al
suo interno#.

I Bitcoin vengono messi in circolo tramite il mining, ovvero estrazione, in una
rete a cui qualunque dispositivo pud accedere da ogni parte del mondo. I Bitcoin
vengono estratti mediante la messa a disposizione delle capacita di calcolo del proprio
computer da parte dei cosiddetti minatori, in modo da verificare I’univocita e la
sicurezza delle transazioni. Questo processo di verifica avviene tramite la soluzione
di operazioni matematiche complesse che richiedono, appunto, notevole potenza di
calcolo ed ¢ essenziale per il funzionamento del sistema. In cambio i minatori vengono
ricompensati con cripto-valuta Bitcoin. Si puo, quindi, dedurre che il vero prodotto
del mining non ¢ tanto il Bitcoin, bensi gli hash, ovvero le funzioni crittografiche
univoche per la risoluzione dei vari blocchi.

Inoltre, il sistema non permette la duplice creazione di uno stesso Bitcoin, in modo
da garantire il controllo della quantita di cripto-valuta in circolazione. Il processo

¢ programmato per diminuire progressivamente il tasso di crescita della quantita

4Bitcoin: cosa sono, come funzionano € a cosa Servono.
https://www.blockchaindinnovation.it/ bitcoin/
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di Bitcoin in circolazione fino a raggiungere una certa soglia, rendendo sempre
piu difficile la soluzione delle operazioni matematiche. Inoltre, ogni quattro anni
il numero di Bitcoin aggiunto alla rete viene dimezzato, tramite un procedimento
denominato halving, il quale permette di ridurre la quantita di monete che ¢ possibile
estrarre rendendo piu probabile un aumento del valore dei Bitcoin, a condizione
che la domanda rimanga stabile. L’ halving ¢ una delle modalita tramite le quali il
protocollo Bitcoin mantiene la scarsita. Terminata la fase di mining, i Bitcoin possono
poi essere scambiati attraverso transazioni [4].

Una transazione inizia con un utente che invia la propria chiave di crittografia ad un
altro soggetto, il quale ha il compito di definire un ordine di pagamento in Bitcoin
al primo, firmandolo con la propria chiave privata. L’ordine di pagamento viene
emesso, con una tecnologia simile al file sharing, alla rete di utenti Bitcoin che ha il
compito di confermare la transazione affinché diventi valida. Dato che la blockchain
contiene tutte le informazioni sull’invio, sulla ricezione di portafogli e sugli importi,
puo essere utilizzata anche per verificare quanti BTC appartengono ad un portafoglio
specifico. La transazione risulta in parte anonima: infatti, essendo stata aggiunta alla
blockchain, risulta registrata, il che permette di poter identificare in modo semplice i
portafogli tra i quali ¢ stato effettuato lo scambio, ma difficilmente ricollegabili ai
singoli utenti. Cio0 significa che la transazione ¢ in pratica anonima.

Tuttavia, bisogna tenere a mente che un pagamento in Bitcoin non avviene in tempo
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reale, ma possono essere necessari fino a dieci minuti per ciascuna verifica, attivita
che di norma viene ripetuta sei volte per ogni transazione. Pertanto, 1’ottenimento
della verifica puo richiedere fino a un’ora [12].

In figura 2.2 viene riportato un esempio di una transazione Bitcoin.

Figura 2.2: Esempio di transazione Bitcoin

a8 &

Un miner, incentivato dalla fee,

Marco invia 1 BTC a Giulia, La transazione (ancora non
include la transazione in una lista
impostando una fee di x BTC per confermata come valida) viene di altre transazioni non confermate
la validazione della transazione trasmessa al network del BTC

(candidate block <= 1MB)

l

g- @ ¢

Il nuovo blocco viene aggiunto Il miner viene ricompensato Attraverso un algoritmo (Proof of
alla catena dei blocchi minatiin ricevendo BTC di nuova emissione Work) il miner riesce a validare
precedenza (blockchain) e |le fee di tutte le transazioni tutte le transazioni nel candidate
incluse nel blocco minato block (~10 min)

Per quanto riguarda la motivazione dietro la nascita di tale moneta virtuale, il
Bitcoin puo portare vantaggi sotto forma di costi inferiori, rapidita e anonimato
rispetto ai metodi di pagamento tradizionali. Le transazioni sono in genere gratuite o
con percentuali di tassazione estremamente basse. Inoltre, grazie alla crittografia la
sicurezza dei portafogli ¢ assoluta.

Il rischio, tuttavia, ¢ quello di non essere coperto dalle leggi che regolano altri metodi
di pagamento, oltre ad una debole protezione dei consumatori che, per scetticismo,

non sono inclini ad accettarlo come mezzo di pagamento nella maggioranza dei
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casi. Altre problematiche sono la bassa diffusione, I’enorme volatilita e il tempo
necessario per processare le transazioni, di gran lunga superiore a circuiti tradizionali
come VISAS.

Per concludere ¢ importante dare anche un inquadramento giuridico ai Bitcoin, in
modo da poter comprendere la loro copertura legislativa. Sono state identificate nel

tempo differenti ipotesi per assegnare i Bitcoin ad una specifica categoria, ovvero:

* la prima riconduce 1 Bitcoin alla categoria giuridica di denaro, in quanto
impiegati per soddisfare le stesse quattro esigenze fondamentali, ovvero fungere
dariserva di valore, mezzo di scambio, unita di conto e strumento per pagamenti
futuri. Tuttavia, il denaro ¢ quell’insieme di banconote e monete cartacee che
viene emesso dalle banche centrali, dalle quali riceve valore legale. Pertanto,
esistono norme che stabiliscono che il denaro con cui si possono effettuare
pagamenti ¢ quello indicato dalle autorita monetarie. Nel caso del Bitcoin tali
condizioni non sono verificate e i creditori possono decidere di rifiutare il

pagamento, escludendo di fatto il Bitcoin dalla categoria in questione;

* la seconda riconduce 1 Bitcoin alla categoria di “prodotti finanziari”, in quanto
possono essere estratti o acquistati con finalita di investimento dei propri

risparmi. Tuttavia, la definizione ufficiale di “prodotti finanziari” specifica

5Bitcoin: cosa sono, a cosa servono e come funzionano.
https://www.punto-informatico.it/ cosa-servono-bitcoin/
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che essi sono strumenti finanziari o ogni altra forma di investimento di natura
finanziaria”. Invece, nei Bitcoin predomina la funzione di mezzo di pagamento,

escludendoli di fatto anche da questa categoria;

* la terza ¢ che I’inquadramento piu corretto di Bitcoin sia quello di bene, come
definito dal Codice civile: “sono beni le cose che possono fare oggetto di
diritti” (art. 810 c.c.). Pertanto, puo essere definito dal punto di vista giuridico
come un bene mobile e immateriale, per via della sua ricordata natura priva di

qualunque supporto fisico [4].

2.1.2 Ethereum

La blockchain di prima generazione, in particolare Bitcoin, ha permesso di
migliorare i sistemi monetari in atto consentendo alle persone di effettuare transazioni
tra loro (a livello peer-to-peer), senza il bisogno di fare affidamento su entita
centralizzate come le banche. Sebbene le cripto-valute basate su blockchain stanno
cambiando il modo di fare transazioni, gli sviluppatori si sono resi conto che la
tecnologia ha un potenziale immenso oltre le cripto-valute. Cid ha portato allo
sviluppo di una seconda generazione di blockchain, che ha visto lo sviluppo di
Ethereum e smart contract. 1 registri delle transazioni sono immutabili, verificabili e
distribuiti in modo sicuro sulla rete, offrendo ai partecipanti piena proprieta e visibilita

sui dati delle transazioni. Gli sviluppatori hanno iniziato a trattare Ethereum non solo
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come una cripto-valuta, ma anche come una piattaforma per offrire un’esperienza
scalabile e creare Dapps (applicazioni decentralizzate), ovvero una tipologia di
applicazioni il cui funzionamento non dipende da punti di controllo o da server
centrali, bensi funziona sulla base di una rete decentralizzata. Pertanto, si tratta di una
rete in cui gli utenti hanno il pieno controllo del suo funzionamento e dove le Dapps
consentono I’accesso a diversi servizi in modo sicuro. Inoltre, gli sviluppatori hanno
anche iniziato a considerare il concetto di smart contract per rendere gli accordi piu
automatizzati, sicuri e pratici.

Andando nel dettaglio, Ethereum ¢ una piattaforma blockchain decentralizzata che
stabilisce una rete peer-to-peer, la quale esegue e verifica in modo sicuro programmi
chiamati smart contract. Gli smart contract consentono ai partecipanti di effettuare
transazioni tra loro senza un’autorita centrale affidabile, rispettando automaticamente
i termini del contratto®.

Di seguito, la figura 2.3 mostra in modo del tutto schematico la struttura di una

rete Ethereum.

What is Ethereum?
https://aws.amazon.com/it/blockchain/what-is- ethereum/
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Figura 2.3: Una rete Ethereum
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La figura 2.3 mostra I’architettura di una rete Ethereum, la quale ¢ composta da
un insieme di nodi che eseguono un client Ethereum. I nodi possono essere di due tipi,
ovvero Full Node e Lightweight Node: i Full Node memorizzano i dati completi della
blockchain, implicando la necessita di averne almeno uno nella rete. Cio significa
che contengono informazioni su tutti i blocchi e il registro completo delle transazioni
eseguite all’interno di questi blocchi. Un Lightweight Node, invece, contiene solo un
elenco parziale di un’operazione blockchain, che di solito include solo le intestazioni
dei blocchi, invece dell’intera cronologia delle transazioni. Utilizzando un metodo
noto come Simplified Payment Verification (SPV), convalida solo le transazioni
incluse in un blocco senza la necessita di scaricare 1’intera blockchain. Sebbene i
nodi leggeri siano facili da eseguire e mantenere, non funzionano a meno che non

siano collegati a un Full Node.
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Tali caratteristiche dei nodi consentono di prevenire attivita fraudolente, quali
contraffazione e duplicazione di cripto-valute. Grazie alla natura decentralizzata
della rete, gli utenti, la cui identita ¢ data da una chiave pubblica che garantisce il
loro anonimato, possono eseguire funzioni sulla piattaforma, come il trasferimento
di denaro, I’acquisto e la vendita. La privacy ¢ garantita anche dall’uso di token

di autenticazione, i quali permettono ai dati degli utenti di restare privati sulla

blockchain senza la possibilita di essere visualizzati da terze parti malintenzionate.

Solo i riferimenti e i metadati relativi alle informazioni sui consumatori vengono
archiviati sulla blockchain di Ethereum [7].

Un elemento fondamentale introdotto da Ethereum ¢ lo smart contract, ovvero un
programma costituito da un insieme di regole eseguite sulla blockchain. Garantisce
flessibilita per lo sviluppo e la progettazione, nonché la possibilita di risolvere alcuni
dei problemi del mondo reale senza il coinvolgimento del tradizionale sistema basato
su terze parti. Le caratteristiche che mettono in luce I’importanza degli smart contract

SOono:

* soddisfano il requisito della forma scritta previa identificazione informatica
delle parti interessate. La forma scritta permette di dimostrare I’esistenza di un

contratto e il suo contenuto;

* vengono considerati dei documenti informatici;
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* si auto-applicano quando le regole sono soddisfatte in tutte le fasi;

* validita come un vero e proprio contratto, comprensivo di clausole.

Gli ambiti di applicazione piu conosciuti sono:

* Supply Chain;

* Internet of Things;

e sistema sanitario;

* gestione dei diritti digitali;

* assicurazione;

¢ sistema finanziario;

¢ immobiliare [3].

Affinché una transazione venga eseguita ¢ necessario che venga trasferita una

quota di gas al nodo che elabora I’operazione, al fine di incentivarne il completamento.

Tale gas corrisponde ad un importo fisso di Ethereum proporzionale alla complessita
computazionale dell’operazione. Cid rende il tempo di creazione del contratto
soggetto a tale complessita e al carico del sistema. Inoltre, il tempo di transazione
dipende dal numero di transazioni simultanee che si verificano sull’intero sistema e

dalla complessita della logica dell’applicazione.
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Per maggiore chiarezza, la figura 2.4 mostra un esempio di applicazione di smart
contract in campo assicurativo, spiegando le varie fasi che compongono I’intero

Pprocesso.

Figura 2.4: Esempio di applicazione di smart contract in campo assicurativo
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corrisposto “"coniando” nuova moneta 0 un “comitato” di attori
(valuta digitale ether) per ridurre la centralizzazione

2.2 Non-Fungible Token (NFT)

Lo sviluppo della blockchain in generazioni sempre piu evolute ha consentito
I’accesso, attraverso il processo di tokenizzazione, ad asset che, fino ad ora, non
potevano essere scambiati in modo semplice e veloce. Un token € una rappresentazione
digitale di un bene, servizio o altra forma di valore o utilita, con il quale si pud avere

accesso a partecipazioni di capitale, diritti di voto, commissioni, valute, riserve di
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valore, diritti di proprieta e accesso multifunzionale in un ecosistema blockchain. Il
suo valore non ¢ intrinseco, bensi dipende dall’asset che esso stesso rappresenta.

Si possono definire due differenti tipologie di beni in ambito economico:

* fungibili: possono essere scambiati con altri beni individuali o della stessa
tipologia e permettono di semplificare i processi di scambio. La fungibilita
implica lo stesso valore tra i beni. Esempi di token fungibili sono il dollaro e le

cripto-valute, come il Bitcoin;

* non fungibili: rappresentazione di un bene digitale unico e indivisibile, fisico
o immateriale, che preclude la possibilita di scambio, anche con un altro bene
dello stesso tipo. Cid assicura il concetto di un vero e proprio certificato digitale

di autenticita non replicabile.

Un Non-Fungible Token (NFT) [11] ¢ un token digitale che rappresenta la proprieta
di un oggetto digitale o fisico univoco. Gli oggetti pit comuni attualmente offerti
come NFT includono arte digitale, carte collezionabili virtuali e risorse di gioco,
ma anche oggetti fisici come orologi di lusso o persino immobili possono essere
“tokenizzati” (trasformazione e rappresentazione digitale di un oggetto all’interno di

un file blockchain, dove pud essere successivamente scambiato o conservato). Ogni

NFT che viene creato € alimentato da uno smart contract archiviato su una blockchain.

Questo contratto intelligente assegna e tiene traccia della proprieta dell’elemento
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sottostante, gestisce la trasferibilita dell’NFT, fornisce dettagli sulle proprieta uniche
dell’NFT e pud impostare termini e condizioni per il suo utilizzo”.

Le principali componenti tecniche che caratterizzano gli NFT sono quattro:

¢ blockchain;

e smart contract;

* indirizzo e transazione: un indirizzo blockchain ¢ un identificatore univoco
che permette ad un utente di inviare e ricevere le risorse. Per consentire il
corretto trasferimento di NFT, il proprietario deve prima dimostrare di essere in
possesso della chiave privata e successivamente puo inviare i beni con corretta
firma digitale. Tale operazione viene eseguita utilizzando un portafoglio di

cripto-valuta;

* codifica dei dati: processo di conversione dei dati in un formato diverso con
I’obiettivo di mantenere le informazioni nascoste a coloro che non dispongono
dell’autorizzazione per visualizzarle. Grazie a tale concetto, un NFT puo essere
archiviato su una blockchain digitale, proprio come avviene per le transazioni

di cripto valute.

7Understand what NFTs are, how they work, and why they have huge potential.
https://www.settlemint.com/nfts-blockchain-use-cases
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Data la natura degli NFT di applicazioni decentralizzate, godono delle proprieta
e delle caratteristiche dei registri pubblici sottostanti della corrispondente blockchain,

aggiungendone delle altre. Tali caratteristiche sono:

* verificabilita: ¢ possibile verificarne facilmente i metadati e le proprieta;

* esecuzione trasparente: le attivita degli NFT, quali il conio, la vendita e gli

acquisti, sono accessibili al pubblico;

* disponibilita: sono sempre disponibili per la vendita e 1’acquisto;

* antimanomissione: i metadati e i registri delle transazioni sono archiviati in
modo persistente € non possono essere manipolati una volta che le transazioni

sono ritenute confermate;

* usabilita: ogni NFT ha informazioni chiare ed aggiornate che garantiscono

facilita d’uso;

* atomicita: il trading di NFT puo essere completato in un’unica transazione

atomica, coerente, isolata e durevole (ACID);

* negoziabilita: sono arbitrariamente scambiabili [5];

* offerta limitata: sono emessi in un numero limitato di unita per garantire il

concetto di scarsita digitale, condizione stabilita da ciascun creatore di NFT.
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Utilizzando la blockchain, I’emissione di un bene virtuale puo essere limitata

o programmata in un determinato periodo di tempo;

* non interoperabilita: ciascun bene ¢ identificato e rappresenta un elemento

unico all’interno del proprio ecosistema, ma non in un ambiente simile;

* indivisibilita: non puo essere diviso in tagli pill piccoli;

* indistruttibilita: essendo immutabili, tutti i metadati archiviati non possono
essere replicati, rimossi o distrutti. Cid garantisce un diritto di proprieta

dell’NFT [11].

Date le caratteristiche e le potenzialita degli NFT, in futuro le opportunita
sfruttabili sono molteplici. Gia ora gli ambiti applicativi che possono trarre vantaggio

da tale ecosistema sono:

* Pindustria dei giochi: gli sviluppatori possono guadagnare delle royalties ogni
volta che 1 loro oggetti (es. armi, personalizzazioni varie) vengono (ri)venduti
nel mercato, mentre i giocatori possono ottenere oggetti di gioco esclusivi e
personali. Cio crea un modello di business reciprocamente vantaggioso, in cui

sia gli sviluppatori sia i giocatori traggono profitto dal mercato NFT;

* eventi virtuali: gli NFT consentono ad ogni individuo di collegarsi ad eventi

specifici. Un “biglietto basato su NFT” rappresenta un oggetto emesso su
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blockchain che garantisce il diritto all’accesso a qualsiasi evento ed € unico
e raro. Lo smart contract basato su blockchain fornisce una piattaforma di

scambio di biglietti trasparente per le parti interessate;

* protezione degli oggetti digitali da collezione;

* creazione del metaverso: la tecnologia blockchain fornisce un ambiente

decentralizzato ideale per i mondi virtuali, in cui i partecipanti possono giocare,

scambiare risorse e proprieta virtuali e ottenere profitti dall’economia virtuale.

Tuttavia, per consentire lo sviluppo delle applicazioni NFT ¢ necessario superare
una serie di barriere relative a problemi di sistema causati dalle piattaforme e a fattori

umani come i governi, la regolamentazione e la societa. Tali sfide si dividono in:

« sfide di usabilita: 1’usabilita consiste nel misurare 1’efficacia, I’efficienza e la
soddisfazione degli utenti durante il test di un prodotto o design specifico. Due

sono le sfide che hanno un impatto diretto sull’esperienza dell’utente:

1. conferma lenta: gli attuali sistemi NFT sono strettamente accoppiati
con le piattaforme blockchain sottostanti, il che 1i fa soffrire di scarse
prestazioni. Cio0 si traduce in una conferma estremamente lenta degli

NFT,;

2. prezzi elevati del gas: specialmente quando si coniano NFT su larga scala

che richiedono il caricamento dei metadati sulla rete blockchain;
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* problemi di sicurezza e privacy: i dati degli utenti corrono il rischio di
perdere il collegamento o di essere utilizzati in modo improprio da parte di

malintenzionati. Si possono definire due problemi principali, quali:

1. inaccessibilita dei dati NFT: quando gli utenti caricano i metadati sui

nodi non vi ¢ alcuna garanzia che vengano replicati in tutti gli altri;

2. anonimato/privacy: come per altri tipi di sistemi basati su blockchain, la
riduzione dei costi di calcolo diventa la chiave per implementare schemi

adeguati alla privacy;

* considerazioni sulla governance: gli NFT devono affrontare una gestione

rigorosa da parte della governance e sorge la necessita di individuare il modo

corretto per regolamentare questa tecnologia con il mercato corrispondente.

Due sono le principali sfide, ovvero:

1. insidie legali;

2. problematiche relative alle proprieta tassabili;

 problemi di estensibilita: occorre individuare se un sistema puo interagire con

altri ecosistemi e ragionare su eventuali aggiornamenti da apportare quando la

versione corrente risulta obsoleta. In particolare:
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1. T’interoperabilita degli NFT (Cross-chain): gli ecosistemi NFT sono

isolati I’'uno dall’altro a causa della piattaforma blockchain sottostante;

2. difficolta di aggiornamento NFT: le difficolta si hanno quando si applicano

gli aggiornamenti a una blockchain esistente [5].

2.3 Aspetti economici degli NFT

Generalmente le persone vendono i propri asset, come opere d’arte o collezioni,
tramite rivenditori o mercati d’asta tradizionali. I mercati NFT operano come
una versione peer-to-peer dei mercati d’asta, in quanto potenziati dalla tecnologia
blockchain (ad esempio OpenSea o Rarible). Tali sistemi, inoltre, non sono costituiti
da entita centrali o intermediari e cid permette ai proprietari o ai collezionisti di NFT
di concludere trattative autonomamente, a patto che si disponga di un portafoglio
Ethereum attraverso il quale ¢ possibile effettuare scambi in qualsiasi momento e a
prezzo concordato. Quindi, gli NFT possono essere scambiati come qualsiasi attivita
finanziaria.

I prezzi degli NFT dipendono fortemente dalla scarsita e dalle soggettive prefe-
renze per I’estetica. Inoltre, il valore di un NFT ¢ molto sensibile alle politiche di
regolamentazione, alle condizioni economiche, come inflazione e politiche monetarie,

alle dinamiche geopolitiche e allo scetticismo pubblico. Bisogna anche considerare
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che tali prezzi sono influenzati positivamente dal tasso di cambio della relativa
cripto-valuta (ad esempio ETH/USD) e dagli indici azionari, fattori che inducono
gli investitori a rischiare maggiormente quando la ricchezza aggregata aumenta. Al
contrario, sono influenzati negativamente da mezzi di copertura pitt comuni, come
obbligazioni e oro, sottolineando la loro natura di investimenti rischiosi [8]. Proprio
per questo sono in grado di generare rendimenti superiori rispetto ad altre classi
di attivita: ad esempio, la media geometrica dei rendimenti mensili degli NFT nel
periodo compreso tra Agosto 2021 e Aprile 2022 si aggira intorno al 16.93%, rispetto
al 3.96% di ETH, all’1.38% di azioni, allo 0.05% di obbligazioni e allo 0.67% di oro.
Inoltre, tali rendimenti presentano una variabilita molto elevata, di circa quindici
volte superiore rispetto a quelli azionari.

A differenza di altre attivita finanziarie, le caratteristiche degli NFT sono difficili
da identificare e quantificare in termini monetari. Ad esempio, i prezzi delle azioni
possono essere previsti o comunque individuati sulla base di indicatori finanziari,
mentre i prezzi degli NFT sono esposti a comportamenti spesso casuali.

I prezzi degli NFT tendono ad essere stimolati in caso di maggiore consapevolezza
verso questi ultimi e verso le altre applicazioni blockchain, come ad esempio Ether,
Bitcoin o Stablecoin (valuta digitale ancorata a un’attivita di riserva stabile come
il dollaro statunitense o I’oro, progettata per ridurre la volatilita rispetto alle cripto-

valute non ancorate come i Bitcoin). Pertanto, anche 1’attenzione del pubblico
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influenza positivamente i prezzi. Inoltre, una crescente attenzione degli investitori
verso Ethereum induce un maggior tasso di cambio ETH/USD e un volume di
scambio piu elevato. Per questi motivi ¢ possibile dedurre che la crescita dei mercati
NFT non ¢ interamente guidata dalla relativa criptovaluta.

Un successivo studio meritevole di analisi riguarda la correlazione dei rendimenti
tra NFT e azioni. Difatti, il rendimento degli NFT risulta altamente correlato al
rendimento di ETH e, allo stesso tempo, al rendimento dei mercati azionari8.

In aggiunta, si puo individuare un notevole aumento del valore degli NFT a
seguito dello scoppio della pandemia COVID-192, facendo sorgere il lecito dubbio se
tali mercati sovraperformano ancora le altre attivita finanziarie o se si ¢ di fronte ad
una possibile bolla finanziaria. La risposta a questo quesito ¢ individuabile mediante
una suddivisione dell’analisi nei due differenti periodi temporali, ovvero pre-COVID-
19 e post-COVID-19: si pud notare come il rapporto tra rischio e rendimento di
tutte le classi di attivita finanziarie sia cambiato in modo significativo. I rendimenti
degli NFT passano dal 6.04% nel periodo pre-COVID-19 al 32.51% nel periodo
post-COVID-19, mentre la deviazione standard aumenta nettamente dal 45.67%
all’82.31%. Nonostante ci0, gli NFT generano in media dei rendimenti mensili

molto elevati, circa da 5 a 22 volte superiori rispetto ai rendimenti azionari nei due

8Crescita economica e il rendimento dei mercati azionari.
https://www.mazzieroresearch.com/ crescita-economica-e-il-rendimento- dei-mercati-azionari/
9Cosa sono SARS-CoV-2 e Covid-19.
https://www.salute.gov.it/ portale/nuovocoronavirus/ dettaglioFagNuovoCoronavirus.jsp ?id=257 &
lingua=italiano
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sottoperiodi. Infatti, gli investitori sono compensati da rendimenti finanziari piu
elevati per sopperire all’elevata volatilita.

In conclusione, ¢ possibile constatare che il mercato degli NFT sia cresciuto
molto piu velocemente rispetto ad altri mercati finanziari a seguito di una serie di
stimoli economici, come una crisi. Cid implica che gli investitori considerano gli NFT
come investimenti alternativi quando hanno fondi in eccesso e ricercano rendimenti
piu elevati [8].

Di seguito, la tabella 2.1 riassume i rendimenti e le deviazioni standard, descritti

precedentemente, suddivisi nei due sottoperiodi.

Tabella 2.1: Andamento degli NFT e delle diverse classi di attivita: analisi per sottoperiodi

Pre-COVID-19 Post-COVID-19

Rendimenti | Std. dev. Rendimenti | Std. dev.

medi mensili medi mensili
Indice NFT 6.04% 45.67% 32.51% 82.31%
Indice ETH/USD -0.85% 29.23% 10.47% 27.95%
Indice NASDAQ 1.30% 3.26% 1.48% 5.81%
Indice S&P 500 0.93% 2.67% 1.18% 4.82%
Indice Dow Jones 0.91% 2.79% 0.71% 4.93%
Indice Bond 1.16% 7.51% -1.35% 19.61%
Indice oro 0.64% 2.69% 0.72% 3.21%
BOT 0.15% 0.04% 0.01% 0.02%
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La sezione relativa agli aspetti economici degli NFT puo essere conclusa descri-

vendo un ulteriore aspetto, piuttosto discutibile, che ¢ possibile ritrovare anche in
questo contesto: lo schema Ponzi. Infatti, ¢ possibile provare la presenza di tale truffa
all’interno del sistema blockchain.
Per dare uno spunto teorico sulla definizione di schema Ponzi, con tale concetto si
intende una truffa finanziaria che attira gli utenti con la promessa di alti profitti a
basso rischio, in cui 1 rendimenti economici dei soggetti situati nella parte alta della
gerarchia derivano dai fondi generati da nuovi investitori: pertanto, uno schema Ponzi
richiede un flusso costante di nuovi investimenti.

Dunque, I’emergere degli smart contract ha facilitato la diffusione degli schemi
Ponzi, in quanto un iniziatore di tale frode pud rimanere anonimo. Infatti, I’identita del
contratto e il denaro estratto non devono essere rivelati dopo la sua apertura. Pertanto,
a causa della natura degli smart contract, nessuno puo terminare il programma o

restituire i soldi ai soggetti truffati [6].



CAPITOLO 3

Data Collection

3.1 Concetti di Web Scraping

La crescente digitalizzazione e virtualizzazione dei processi, insieme allo sviluppo
delle tecnologie e delle telecomunicazioni, ha portato ad un aumento considerevole
dei dati disponibili nel World Wide Web fino ad arrivare a zettabyte di dati, ovvero
miliardi di gigabyte. Proprio per estrarre questi dati dalle pagine web, si sono
sviluppati strumenti e tecnologie che possono essere utilizzati per il web scraping.

Per web scraping, noto anche come web extracting o harvesting, si intende una
tecnica di estrazione dei dati dal World Wide Web con conseguente salvataggio in
un database per future analisi. Questo processo puo essere eseguito manualmente

da un utente o automaticamente da un bot. Per adattarsi a scenari differenti, le

33
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attuali tecniche di scraping sono state personalizzate da procedure ad hoc assistite
dall’uomo, portando alla creazione di sistemi completamente automatizzati in grado
di convertire interi siti web in set di dati ben organizzati.

Il processo di scraping dei dati web puo essere suddiviso in tre fasi sequenziali:

* acquisizione delle risorse web, che consiste nell’analisi della struttura sotto-
stante di un sito web allo scopo di comprendere come vengono archiviati i dati

necessari;

* estrazione delle informazioni desiderate dai dati acquisiti;

* organizzazione dei dati.

Per poter effettuare la scansione di un sito web sorge la necessita di ricorrere ad
applicazioni che permettono di esplorare automaticamente il sito e recuperare i dati
necessari. Queste applicazioni vengono spesso sviluppate utilizzando linguaggi di
programmazione come R e Python, le cui rispettive librerie “rvest”! e “Beautiful
Soup”? permettono di realizzare in modo efficiente 1’analisi dei dati web.

La fase di organizzazione dei dati, che include anche la pulizia e la pre-elaborazione,
necessita di un approccio piuttosto programmatico per poterla realizzare in tempi

rapidi: proprio per questo si ricorre, anche in questa fase, all’utilizzo di linguaggi

1Library rvest: Easily Harvest (Scrape) Web Pages.
https://cran.r-project.org/web/packages/ rvest/ rvest.pdf

2Library Beautiful Soup.
https://www.crummy.com/software/ BeautifulSoup/bs4/doc/


https://cran.r-project.org/web/packages/rvest/rvest.pdf
https://www.crummy.com/software/BeautifulSoup/bs4/doc/
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di programmazione come R e Python, i quali contengono librerie NLP (Natural
Language Processing) e funzioni utili di manipolazione dei dati.

Spesso, le tre fasi del web scraping non possono essere completamente automatizzate,
ma richiedono un certo grado di supervisione umana.

Tali fasi sono state riassunte nella figura 3.1.

Figura 3.1: Fasi del web scraping

Supervisione umana

[ Analisi del sito ] » [Scansionedelsito] » [Organizzazionedati]

Conoscenze tecniche richieste

Architettura WWW, Programmazione (R o Programmazione (R o
HTML, CSS, XML, Python), Librerie di Web Python), File Excel o CSV,
XBRL, Database WEB Scraping (rvestinR o Librerie NLP (pacchetto
Beautiful Soup in Python) tm in R), Database

In particolare, un programma di web scraping inizia una richiesta HTTP per
acquisire risorse da un determinato sito web. E necessario conoscere 1’url della
risorsa, il tipo di richiesta (GET o POST) ed altri parametri aggiuntivi (ad esempio
cookie e user-agent). Una volta che la richiesta ¢ stata ricevuta ed elaborata con
successo, la risorsa, che puo essere di differenti formati (ad esempio JSON o HTML
puro), verra recuperata dal sito web. Appena le risorse sono state scaricate, il processo
di estrazione analizza ed organizza i dati in modo strutturato.

Esistono due moduli essenziali di un programma di web scraping:
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* un modulo per comporre la richiesta HTTP, come “Urllib2” in Python;

* un modulo per analizzare ed estrarre informazioni dal codice HTML, come

“Beautiful Soup” o “Pyquery”.

Nel dettaglio, la libreria “Beautiful Soup” ¢ stata progettata per lo scraping di
documenti HTML e XML e fornisce funzioni in grado di cercare ed estrarre dati.

Il web scraping puo essere utilizzato per scenari differenti, quali: monitoraggio
e confronto delle variazioni di prezzo, raccolta di recensioni di prodotti, raccolta
di annunci immobiliari, monitoraggio di dati meteorologici e rilevamento delle
modifiche ai siti web [15].

Sebbene il web scraping sia una tecnica potente per la raccolta di grandi quantita
di dati, puo sollevare una serie di insidie legali relative al copyright, ai termini di
utilizzo (ToS) e alla “violazione dei beni mobili”. Tuttavia, non esiste un legislatore
che affronti direttamente la questione e lo scraping ¢ guidato solamente da una
serie di leggi e teorie correlate, quali: la violazione del copyright, la violazione del
contratto, la legge sulle frodi e sugli abusi informatici e la trasgressione dei beni
mobili. Andando nel dettaglio di come le insidie legali sopracitate si applicano al

web scraping, si possono individuare:

e termini di utilizzo (ToS): il proprietario di un sito web pud impedirne

efficacemente 1’accesso agli utenti, vietandolo esplicitamente nella sezione
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“termini e condizioni di utilizzo”, pubblicata sul sito. Il mancato rispetto di
questi termini puo portare a una “violazione del contratto”, che si pu0 verificare
solamente nel caso in cui I’utente abbia volontariamente ed esplicitamente
accettato tali condizioni, stipulando un accordo esplicito con il proprietario
del sito. Sebbene la maggior parte dei siti web includa una qualche forma di
politica sui ToS, la loro applicabilita di solito si trova all’interno di una zona
grigia. Ad esempio, ¢ possibile che un web scraper che violi tali termini, possa
sostenere di non averli mai visti o accettati esplicitamente.

Pertanto, vietare semplicemente la scansione del web e il web scraping potrebbe

non impedire legalmente ad un utente a ricorrere a tale sistema;

copyright: effettuare web scraping e ripubblicare dati o informazioni espli-
citamente protetti da copyright possono portare a un caso di “violazione del
copyright”. Tuttavia, un sito web non possiede necessariamente i dati generati
dai suoi utenti. Inoltre, le idee non possono essere protette da copyright, ma
solo la loro forma o rappresentazione specifica. Pertanto, risulta possibile
utilizzare 1 dati protetti da copyright per creare riepiloghi e su scala limitata
secondo il principio del fair use.

Infine, un web scraper ¢ libero di copiare dati in forma di figura o tabella senza
alcuna violazione del copyright, in quanto ¢ difficile provare un copyright su

tali dati;
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* scopo: qualsiasi uso illegale o fraudolento dei dati ottenuti tramite web scraping
¢ espressamente vietato dalla legge. Infatti, in caso di un danno che affligge
dieci o pitt computer, sorge il rischio di essere perseguiti ai sensi del Computer

Fraud and Abuse Act,

* danni al sito web: nel caso in cui il web scraping dovesse portare ad un
sovraccarico o dovesse danneggiare un sito o un server, equivalente ad un
attacco denial-of-service (DoS), il soggetto responsabile del danno puo essere
perseguito ai sensi della legge sulla “violazione dei beni mobili”. Tuttavia,
il danno deve essere materiale e facile da provare affinché il proprietario del

server possa beneficiare di un risarcimento finanziario.

Sebbene le leggi sul web scraping siano state applicate sia nei tribunali sia nella
letteratura legale, I’etica di questa tecnica non ¢ stata ancora affrontata correttamente
dalla letteratura. Tuttavia, ci sono delle soluzioni che un sito web potrebbe adottare
per evitare o, comunque, interferire con I’attivita di web scraping. Tali misure sono
in grado di identificare se un’operazione & stata condotta da un essere umano o da un

bot. Alcune di queste soluzioni sono:

* impronta digitale: per identificare se un visitatore & potenzialmente dannoso;

* determinazione della reputazione IP: viene costruito un registro di indirizzi

IP e nel caso in cui uno di essi aggredisca il sito web, tale indirizzo verra
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considerato sospetto e meritevole di attente analisi;

e analisi del comportamento: permette di rivelare schemi comportamentali
anomali, come inserire un tasso di richieste sospettosamente alto e seguire

schemi di navigazione anomali;

* richieste progressive: filtrano 1 bot con una serie di attivita, quali il supporto

dei cookie, I’esecuzione di JavaScript e CAPTCHA [15].

3.2 Costruzione del dataset

Lo script per la costruzione del dataset e il file Excel finale sono consultabili

sulla pagina personale di Github tramite il seguente link:
https:// github.com/Bored3DS/NFT-Scrap.git

Per la costruzione del dataset € stato necessario ricorrere alle tecniche di web
scraping precedentemente descritte dal punto di vista teorico. Questo perché non era
disponibile online un dataset gia pronto e utilizzabile per poter analizzare i diversi
aspetti degli NFT e che non considerasse solamente le collezioni pitl popolari. Infatti,
nessuno di essi considerava tutte le variabili fondamentali che contraddistinguono gli
NFT e i dati erano limitati a brevi archi temporali e per pochissime collezioni.

Le tecniche di web scraping sono state implementate in Pycharm, un ambiente di

sviluppo integrato (IDE) per il linguaggio di programmazione Python.


https://github.com/Bored3DS/NFT-Scrap.git
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Inizialmente, € sorto il problema di individuare quale fosse il market di NFT che
non vietasse esplicitamente, dal punto di vista legale, 1’utilizzo del web scraping e
che avesse al suo interno tutte le informazioni utili all’analisi. Una volta individuato,
lo step successivo ¢ stato quello di capire la struttura del sito e il modo di poter
effettuare un collegamento ad esso, con successiva estrazione dei dati.

Nella prima fase del progetto ¢ stato analizzato il ranking degli NFT sulla base

del volume di vendita; cid ha permesso di individuare 1 “TOP 250 NFT” utili ai fini di

ricerca. In figura 3.2 si puo visualizzare lo script per collezionare i “TOP 250 NFT”.

Figura 3.2: Script per individuare i “TOP 250 NFT”

import reguests
from bs4 import BeautifulSoup as bs

r=requests.get('https:// sssax/")

¢ = open("dati.io", "wb").write(r.content)

content = bs(r.content)
table=content.select('table.table-hover.js-top-by-sales-table-all.sunmary-sales-table')[6]
script = table.find_all('a', href=True)

lista = []
for s in script:
if s["href"][0] == "/":
lista.append(s["href"])

lista2 = []
for 1 in lista:
stringa = i.replace("/sales/summary”, "")
stringa = stringa.replace("/sales", "")
stringa = stringa.replace("/", "")
if stringa not in lista2:
lista2.append(stringa)

lista? = lista2[:250]
print(lista2)

Come si puo notare, I'utilizzo della libreria “Beautiful Soup” di Python ha

permesso di cercare e selezionare le informazioni, presenti all’interno di una specifica
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sezione del documento HTML, relative al ranking degli NFT. Tale script ha generato
una lista ordinata di collezioni NFT in base al volume di vendita.

Nella seconda fase sono stati scaricati i dati relativi al tasso di cambio “ETH/USD”,
in modo da poter avere un termine di paragone con le variabili espresse in “ETH” In

figura 3.3 si puo visualizzare lo script eseguito per il tasso di cambio “ETH/USD”.

Figura 3.3: Script per il tasso di cambio giornaliero “ETH/USD”

import yfinance as yf
from datetime import datetime
from datetime import timedelta

endTime = (datetime.today()+timedelta(days=1)).strftime ("%Y-%m-%d")

eth_df = yf.download("ETH-USD',
start="2019-081-81",
end=endTime,
progress=False)

eth = eth_df.reset_index()

eth = eth.loc[:,['Date’, 'Close']l]
eth.columns = ['Date’', "ETH']

date_ETH = list(eth.Date)

lista_date_ETH = []

for stringa in date_ETH:
timeStr = stringa.strftime ("%Y-%m-%d")
lista_date_ETH.append(timeStr)

val_ETH = list(eth.ETH)

¢ = dict(zip(lista_date_ETH, val_ETH))

print(c)

I dati sono stati scaricati da ““Yahoo Finance” nel formato anno-mese-giorno, per

un arco temporale che va dal 1° Gennaio 2019 fino al giorno di esecuzione dello

script. Dei dati estratti sono state selezionate solamente le colonne “Date” e “ETH”.

Infine, per effettuare 1’analisi sono stati utilizzati diversi dataset relativi ad un

certo numero di “TOP” e “BOTTOM” NFT, costruiti con i seguenti script (fig. 3.4):
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Figura 3.4: Script per web scraping

Ifnr fil in range(©,250):
2 I try:
3 URL = "https://[#%*x*xf"+1ista2[fil]+"/stats/AL1lTime? _="+str(ts)
4 r = requests.get(URL)
5 soup = bs(r.content, "html.parser')
import re
script = soup.find_all('p', {"class":"statistics-item__title-header"})
8 lista_titoli = []
? lista_valori = []
10 for i in script:
11 titolo = str(i)

12 titolo = re.sub(r'[*A-Za-zB-9\s]', " ", titolo)
13 titolo = titolo.replace("p class statistics item title header ", "")
14 titolo = titolo.replace(™ p", "")

15 lista_titoli.append("Data")
16 lista_titoli.append(titolo)
17 lista_valori.append(titolo)
18 lista_titoli.insert(2, "Data")
19 lista_titoli.insert(3, "ETH")
20 lista_valori.insert(1, "ETH")
21 import pandas as pd

##% DATA DI SALES PER UNIFROMARE DATASET
24 for i in range(©,1):
25 data_Sales = str(listal2])
26 data_Sales = data_Sales.split("\"™)
27 data_Sales = str(data_Sales)
chars = ["\\", ":", ", "]
for char in chars:
data_Sales = data_Sales.replace(char, "")

data_Sales = data_Sales.replace("-", "_")
import re
data_Sales = re.sub(r'[*\w]', " ", data_Sales)
34 data_Sales = str(data_Sales)
35 data_Sales = data_Sales.replace("_", "-")

data_Sales = data_Sales.split(" ")
data_Sales = list(filter(None, data_Sales))
G1:] data_Sales = data_Sales[é:]

39 for j in data_Sales[1::2]:

40 data_Sales.remove(j)
41 data_unic = []
for j in data_Sales:

j=jl:-8]
data_unic.append(j)

#a# COSTRUZIONE DATASET

HFEE PER I VALORI

lista_stats = []

for i in range((len(lista_titoli)-2)//2):
script2 = soup.find_all('script')[i].text.strip()[50:-1]
lista = script2.split(";™)
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stringa = str(listalal)

stringa = stringa.replace("]"')", "")
lista_final = stringa.split(",")
### PER LE DATE

date = str(listal2])
date = date.split("\"")
date = str(date)

chars = ["\\", ":=, ", "]
for char in chars:

date = date.replace(char, "")
date = date.replace("-", "_")
import re
date = re.sub(r'[*\w]', " ", date)
date = str(date)
date = date.replace("_", "-")

date = date.split(" ")
date_final = list(filter(None, date))
date_final = date_finallé:]
for j in date_final[1::2]:
date_final.remove(j)
lista_date = []
for j in date_final:
j=jl[:-81]
lista_date.append(j)
stats_dataset = []
date_dataset = []
d = dict(zip(lista_date, lista_finall)
for k,v in d.items():
if k in data_unic:
stats_dataset.append(v)
date_dataset.append(k)
lista_stats.append(date_dataset)
lista_stats.append(stats_dataset)
stats_ETH = []
date_ETH = []
if i ==
for kK,v in c.items():
if k in data_unic:
stats_ETH.append(v)
date_ETH.append (k)
lista_stats.append(date_ETH)
lista_stats.append(stats_ETH)
else:
continue
lista_nft []
lista_tit [1
for i in range(@, len(lista_stats)):

if len(lista_stats[il) >= len(data_unic)*2//5:

lista_nft.append(lista_stats[i])
lista_tit.append(lista_titolil[il)
lista_tit_nft = lista_tit[1::2]
df = pd.DataFrame(lista_nft)
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dfe = df.transpose()
dfl = dfB8.set_index(8)
dfl = dfl.reset_index()
zipped = zip(dfl.columns[::2], dfl.columns[1::2])
dfl = pd.concat([dfl.groupby(a)[b].mean() for a, b in zipped], axis=1)
dfl = dfl.transpose()
dfl.insert(8,"Date”, lista_tit_nft, True)
dfl = dfl.transpose()
except:
continue

Nello script appena mostrato si possono individuare i seguenti passaggi:

 settaggio dell’URL sul quale eseguire il web scraping e successiva richie-
sta (“GET”): questo ha permesso di realizzare le fasi di collegamento e di

ottenimento dati;

* individuazione delle principali variabili statistiche che caratterizzano gli NFT:
cio ¢ stato fatto per mezzo della libreria “Beautiful Soup”, in maniera del tutto
analoga all’estrazione del ranking della fase uno. Il successivo blocco di codice

¢ stato necessario per pulire le informazioni appena ottenute;

* a causa delle diverse date di rilevazione per ciascuna variabile (ad esempio
Sales non tutti 1 giorni € Floor Price ogni giorno), sono stati presi come
riferimento i giorni della variabile considerata pitl importante, ovvero Sales.
Ci0 ha permesso di uniformare la struttura dei dati: infatti, dopo una fase di

pulizia ¢ stata costruita una lista contenente solo le date di Sales.

* estrazione dei valori delle variabili precedentemente selezionate e delle relative



3.2. COSTRUZIONE DEL DATASET 45

date uniformate: anche questi sono stati ottenuti mediante la libreria “Beautiful
Soup” e conseguente pulizia delle informazioni. I valori e le date dell’NFT di

riferimento sono state inserite in una lista;
¢ inserimento dei valori di “ETH” ottenuti nella fase due;

¢ rimozione delle variabili con un numero di rilevazioni minore di 2/5 delle date

disponibili;

* costruzione del dataset sulla base dei valori e delle date precedentemente

acquisiti;

* ripetizione automatizzata dei punti precedenti per ogni NFT desiderato, attra-
verso un loop in cui viene inserito il range di collezioni NFT da scaricare sulla

base del ranking;

* unione dei singoli dataset degli NFT in un unico file. Il processo ¢ riportato di

seguito in figura 3.5.

Figura 3.5: Processo per I’unione dei singoli dataset NFT

Gdaar’sggggergtlgti?i l:;tllil vasriealgﬁilzrsgsdeﬂ?in Unione dei dataset in Scrittura del file Excel
NET scaricati tutti | dataset in modo un unico file Excel costruito

da rendere identica la
loro struttura
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Il dataset finale ricopre un intervallo temporale che va dal primo giorno di
ingresso sul mercato di ogni NFT fino alla data del 22 Agosto 2022.
Nell’esempio in tabella 3.1 € riportato un campione dei dati ottenuti, considerando

solo alcune date e variabili. I dati fanno riferimento alla collezione “Bored Ape Yacht

Club”.
Tabella 3.1: Esempio di dataset ottenuto dallo script di web scraping

Date Sales ETH Floor Price  Active Wallets Sales Tuns Total Owners Buyers Sellers Wash Sales Wash Txns
2021-05-01| 77FEI0,97 2945 832822 0,09 1154 1806 35 T 187 [1] a
2021-05-03 4737427 3431086182 0,430D00001 1143 1586 208 814 447 301897 1
2021-05-05| 624093,44 3522 TE3RO3 0,283 354 253 233 175 164 [1] 1]
2021-05-07| 39589151 3484729004 0,31999333 288 181 247 132 119 0 0
2021-05-08| 28503852 3928 844727 031599333 170 100 253 83 74 0 a
2021-05-11 94475, 17 4168, 701172 0,28 23 40 268 36 33 0 a
2021-05-13 6E1680,27 3715148438 0,28399993 78 “ 273 7 7 1] a
2021-05-15 69194,84 383512207 0,30000001 7 a7 273 30 2 [1] a
2021-05-17| 21320517 3282,337705 0,30000001 119 Tz 284 55 55 0 0
2021-05-19| 117560,91 2480679199 0,34 130 T2 283 a3 48 [0 a
2021-05-21| 147662,61 2430621338 0,373 141 102 296 70 a2 0 0
2021-05-23 S0883,28 2109573834 0,34333333 143 7B 307 =] 49 0 a
2021-05-25 142643, 41 2706628306 0,34999959 180 93 313 78 55 0 a
202105-27| 12088357 2735488535 0,38 144 &4 317 47 47 0 a
2021-05-29| 20512265 227351416 (0,33389939 233 150 7 115 86 966,12 1
2021-05-31| 158141769 2714345313 0,63 T3 a3 353 417 in 0 0
2021-06-02| 150347553 2706,125 1,00999933 475 338 387 264 207 [1] a
2021-06-04| 549543,B3 2585 195068 0,875 113 144 407 116 56 0 0
20210606 118005579 2715092773 1,14733503 405 285 417 i -} 170 2570, 73 1
2021-06-08| 271244565 2517438721 1,E4899338 524 435 447 33 213 517432 1
2021-06-10| 703102,43 2471518555 154399335 130 130 457 M 82 10663,94 1

3.3 Panoramica iniziale del dataset

Per ottenere una vista generale su tutti gli NFT scaricati tramite il web scraping,
¢ stata costruita una dashboard che ha permesso di mettere in luce le principali
caratteristiche del dataset. In questo modo ciascun utente che interagisce con la

dashboard puo farsi un’idea delle collezioni NFT che hanno riscontrato maggiore
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successo nel tempo o che sono state soggette da una volatilita inferiore rispetto ad

altre, sinonimo di maggiore affidabilita nell’investimento.

La realizzazione ¢ stata possibile mediante 1’utilizzo del software di Business

Intelligence Power BI. La figura 3.6 mostra la dashboard con una preselezione della

collezione “Bored Ape Yacht Club”.
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Figura 3.6: Dashboard panoramica NFT
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La dashboard mostra gli andamenti temporali delle seguenti variabili:

e Sales: volume di vendita in USD;

e Sales Transactions: numero di transazioni di vendita;
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» Floor Price: prezzo minimo dell’NFT in una collezione, imposto dal proprie-

tario;

* Active Wallets: numero di portafogli attivi;

* Wash Sales: volume di wash trading in USD;

* Wash Transactions: numero di transazioni di wash trading.

Ciascun grafico presenta un indicatore al centro che rappresenta il valore cumulato
della variabile a cui fa riferimento, ad eccezione di Floor Price che mostra 1’ultimo
valore rilevato.

Nella parte superiore della dashboard ¢ possibile andare a selezionare I'NFT che

si vuole analizzare e filtrare le serie temporali per un intervallo specifico di date.

Per I’NFT selezionato viene mostrato il posizionamento nel ranking per volume di

vendita e la Supply, ovvero il numero di NFT disponibili all’interno della collezione.



CAPITOLO 4

Limportanza della community negli NFT

4.1 Descrizione del fenomeno

Il fattore principale che determina il successo per un NFT ¢ la community che
si costruisce intorno ad esso. Infatti, comprenderne 1’importanza puo favorire il
raggiungimento di un buon risultato nel lungo periodo. Ovviamente non costituisce
I’unica componente di successo, in quanto affinché un NFT raggiunga ottimi risultati
¢ importante ragionare in modo accurato sul tipo di NFT che si vuole realizzare,
come musica, giochi, foto o Photo for Profile (PFP — sono avatar utilizzabili sui social
media che hanno riscontrato un enorme sviluppo nel 2021, tra questi i pit famosi

provengono dalla collezione “Bored Ape Yacht Club”)1.

1The importance of community in NFT’s.
https://blog.cryptostars.is/ the-importance- of-community-in-nfts-6816d8f6bb 12
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La community rappresenta, quindi, una delle prime caratteristiche per decidere se
investire 0 meno in uno specifico progetto: analizzando il modo in cui si parla di una
specifica collezione nei vari gruppi ¢ possibile farsi un’idea e, se il tono del gruppo
fosse negativo, la probabilita che ci siano nuovi investitori o che soggetti proprietari
mantengano un NFT crolla drasticamente?.

Gli NFT sono in grado di creare un senso di appartenenza e di identita digitale e
attirano persone con ideali e obiettivi comuni, non necessariamente appartenenti allo
stesso contesto. La community NFT consente agli utenti di investire le proprie risorse,
tempo e idee per supportare e far crescere il progetto che hanno “abbracciato”3.

Tuttavia, quando si parla di community NFT bisogna considerare che nell’accezio-
ne pill generale copre tutti coloro che sono coinvolti nello spazio NFT, ma all’interno
¢ composta da sottogruppi che si riuniscono per parlare di particolari progetti. Per

esemplificare il concetto ¢ possibile suddividere le community in due categorie:

* macro-community: termine generale usato per rappresentare chiunque partecipi

allo spazio NFT. Tra questi si identificano creatori, collezionisti e investitori;

* micro-community: sono numerose per ogni collezione e inglobano chiunque

partecipi a un particolare progetto NFT. Fare parte di una di queste, porta ad

2What Is Meant By “Community” In An NFT Project?
https://nftexplained.info/what-is- meant- by- community-in-an-nft-project-complete- guide/

3SNFT Crypto Community: 6 powerful strategies of building an engaged society.
https://tokenminds.co/blog/knowledge-base/nft- crypto-community-how-to- build-nfts-community-
for-success/
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essere membro della macro-community*.

Inoltre, bisogna tenere a mente che la nozione di community ¢ intrinseca nel
concetto di blockchain, in quanto grazie alla presenza delle DAO (organizzazioni
autonome decentralizzate) ¢ possibile raccogliere risorse e prendere decisioni insieme
ad altre persone. La blockchain, infatti, consente a una community di condividere
il controllo e il processo decisionale. Il risultato ¢ la creazione di nuovi spazi per
I’apprendimento collettivo, 1I’innovazione, nuove opportunita e la costruzione di
relazioni. Si pud dedurre facilmente che, senza il supporto della community per
incoraggiarsi e rafforzarsi a vicenda, il networking sarebbe incredibilmente difficile
nel mondo NFT5.

La convinzione che sia sufficiente aprire un canale Twitter o Discord per creare una
community forte ¢ in parte sbagliata e puo generare errori che i creatori di NFT pagano
nel lungo periodo. Infatti, tali piattaforme non permettono a una collezione NFT di
distinguersi o, perlomeno, di mettere in mostra le caratteristiche che evidenziano la
sua forza, oltre alla problematica esistente che vede, in alcuni casi, il numero di iscritti
gonfiati per attirare nuovi possibili investitori. Questi canali, tuttavia, sono importanti
in quanto permettono di diffondere notizie e creare legame tra membri gia proprietari

di NFT. Difatti, nelle community social piu affermate gli utenti interagiscono spesso

4What Is an NFT Community and How Do You Join?
https://cyberscrilla.com/what-is-an-nft-community/

5The Importance of Community in the NFT Realm.
https://medium.com/ coinmonks/the-importance- of-community-in-the-nft-realm-e4cf35ee30al
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tra loro, condividono la loro passione e supportano lo sviluppo del progetto. Proprio
per questo, ¢ possibile notare che molti progetti falliti presentavano una base di
utenti inattiva e una scarsa comunicazione da parte del team di sviluppo, portando
rapidamente a negativita e generando scetticismo nei possibili nuovi investitori®.
Constatato che le piattaforme social sono solamente elementi di supporto per una
community di valore gia sviluppata, nella fase iniziale i fattori che determinano il
successo e che dimostrano dove il progetto sta andando e dove vuole arrivare sono

diversi, ovvero:

* senso di leadership del mercato e tono positivo;

e trasparenza,

e visione;

* comunicazione di sviluppo iniziale sulle piattaforme social;

* Road Map adeguata;

* team di sviluppo forte;

* appetibilita dell’NFT, nel senso di estetica.

Una volta che la community si ¢ affermata nella fase iniziale occorre, col tempo,

b

cercare di portarla ad uno step superiore o, perlomeno, di mantenerla ad uno “status’

%The importance of community in NFT’s.
https://blog.cryptostars.is/the-importance-of-community-in-nfts-6816d8f6bb 12
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piuttosto stabile. L’essere parte di una community non ¢ condizione sufficiente a
realizzare tale scopo perché, come in tutti gli ambiti economici soggetti da incertezza
e volatilita, i soggetti mettono al primo posto i propri bisogni egoistici, cercando di
ottenere un ritorno solitamente in denaro. Infatti, se cid avviene le persone possono
raggiungere uno “status’” sociale piu alto, un maggior ritorno all’investimento o anche
semplice soddisfazione per aver puntato sull’investimento giusto. Bisogna anche
tenere a mente che nel momento in cui I’entusiasmo iniziale svanisce, 1 valori in
termini numerici di ogni collezione NFT tendono a diminuire, indipendentemente se
sia di successo 0 meno: proprio per questo sorge la necessita di cercare di fidelizzare
1 soggetti gia coinvolti, con la speranza che essi non si affidino a collezioni NFT che
in quel momento possano mostrare un entusiasmo maggiore’.

Per raggiungere una vera e propria fidelizzazione e per attirare nuovi utenti in una
collezione gia affermata, 1 progetti devono focalizzarsi su diversi fattori che, se
sfruttati in modo corretto, corrispondono agli elementi chiave per il successo di una

community di NFT, ovvero:

* esclusivita: la combinazione unica di esclusivita e comunita consente ai progetti
NFT di liberare tutto il loro potenziale tramite i social media. Inoltre, tale

fattore aiuta a creare domanda e ““status’” sociale;

7The importance of community in NFT’s.
https://blog.cryptostars.is/the-importance-of-community-in-nfts-6816d8f6bb 12
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* community social attiva, coinvolta, positiva e divertente;

* alto numero di follower nei social media e senza un declino nel tempo;

e creare utilita come incontri nel mondo reale in cui vengono invitati i membri:

in questo caso il concetto di community diventa pitt ampio in quanto ¢ possibile
incontrare altri proprietari e i membri del team di sviluppo. Inoltre, alcune
collezioni permettono di portare un numero ristretto di amici con 1’obiettivo di

ampliare il bacino di utenti;

rafforzare la community regalando NFT di una nuova collezione ai proprietari
di altre collezioni realizzate dallo stesso team di sviluppo: gli utenti dovranno

solo sostenere una tassa per il gas della transazione;

metaverso proprietario in cui le persone possano sentirsi parte di una comunita
virtuale. Nell’universo digitale si possono fare attivita, quali: esperienze di
gioco, sociali e discussioni su svariati ambiti (economici, politici, ambientali,

ecc.);

vendere ai proprietari di NFT gadget, come ad esempio magliette e scarpe,
esclusivi e non vendibili sui mercati tradizionali. Questa pratica viene ampliata

mediante la collaborazione con brand noti, come avvenuto per Nike3. In questo

8Nike svela la sua prima collezione di Nft con Rtfkt.

https://www.mffashion.com/news/livestage/nike- svela- la- sua- prima- collezione- di- nft- con- rtfkt-
202204251851244471
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modo i gadget assumono un valore maggiore.

Inoltre, alcuni progetti NFT includono la creazione di programmi di tutoraggio
per i giovani e ’organizzazione di seminari su questioni importanti come 1’alimen-
tazione o la gestione dei rifiuti. Riunendo le persone attorno a un obiettivo o una
visione condivisa, gli NFT possono aiutare a costruire maggiori livelli di fiducia,
comprensione e rispetto®.

In aggiunta a quanto detto, esistono delle pratiche che 1 progetti possono attuare
per andare ad ampliare il bacino di utenti, quali: assumere influencer per attivita
di promozione e regalare posti nella whitelist, che permette di ottenere vantaggi
esclusivi o priorita negli acquisti nel caso in cui vengano portati nuovi iscritti ai
canali social'®.

Alcune delle migliori community NFT sono:

* “Bored Ape Yacht Club”: questa collezione ideata da “Yuga Labs” si ¢ estesa nel
tempo con I’inserimento di collezioni parallele, quali “Mutant Ape Yacht Club”,
“Otherdeed for Otherside” e “Bored Ape Kennel Club” e con I’acquisizione di

altre collezioni come “CryptoPunks” e “Meebits”;

* “Azuki” e la collezione parallela “Beanz”;

9Building Community and Creating a Future With NFTs.
https:// orangecomet.com/building- a- nft-community/

1°What Is Meant By “Community” In An NFT Project?
https://nftexplained.info/what-is- meant-by-community-in-an-nft-project-complete- guide/
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* “VeeFriends” e la collezione parallela “VeeFriends Series 2”*;

* “Cool Cats” e la collezione parallela “Cool Pets”;

* “World of Women” e la collezione parallela “World of Women Galaxy”!!.

In conclusione, ¢ possibile dedurre che il successo degli NFT puo essere enor-
memente influenzato dalla community costruita, la quale puo portare i progetti ad
avere notevole successo, come nel caso di “Bored Ape Yacht Club”, o a crollare nel
giro di pochissimo tempo. Proprio per 1 motivi elencati ¢ possibile individuare nella
community, piuttosto che nei valori economici, la componente chiave per il successo
in questo mondo in continua evoluzione. Tali valori, infatti, sono una conseguenza
della forza della comunita: se la community ¢ forte c’e¢ buona probabilita che gli
investitori saranno propensi ad acquistare NFT di una determinata collezione e che si
svilupperanno nel medio-lungo periodo risultati economici favorevoli.

Le analisi che vengono proposte di seguito hanno come obiettivo quello di provare
a dimostrare I’importanza della community per il raggiungimento del successo nel

mondo degli NFT.

1The 10 Best NFT Communities You Should Know in 2022.
https://tokenizedhq.com/nft-communities/
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CAPITOLO 5

Analisi

In questo capitolo si € cercato di confermare o, nel caso, confutare i concetti teorici

relativi all’importanza delle community NFT per il raggiungimento del successo,
esposti nel capitolo 4.
Sebbene dal punto di vista della letteratura siano presenti paper o articoli online
che spiegano I'impatto della community sulla base di motivazioni economiche e casi
reali, al meglio della nostra conoscenza non esistono analisi pratiche che possano
confermare questa idea. Quindi, la base teorica dietro I’importanza delle community
¢ molto forte ma senza comprovati test di conferma. Pertanto, ¢ sorta la necessita
di verificare quanto spiegato con delle analisi che verranno presentate nei paragrafi
seguenti.

L'obiettivo di questa tesi ¢ dimostrare se la community rappresenta la chiave
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per il successo di un NFT, in grado di generare risultati economici importanti nel
medio-lungo periodo.

Per la realizzazione sono state effettuate tre diverse tipologie di analisi:

* Cluster Analysis, effettuata per individuare gruppi di NFT che presentano

caratteristiche simili;

* Correlation Analysis, utile a individuare se due variabili hanno un andamento

simile nel tempo;

* Association Rule Mining, in grado di trovare associazioni e relazioni nascoste

tra i dati e di identificare eventi che si verificano frequentemente.
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5.1 Cluster Analysis

Il clustering & una tecnica di data mining che ha come obiettivo la divisione di
osservazioni in gruppi, in base a omogeneita di caratteristiche. Tali gruppi devono
essere ottenuti in maniera tale che la distanza intra-cluster sia minimizzata e la
distanza inter-cluster sia massimizzata: quando tale situazione ¢ verificata ¢ possibile
dedurre che il modello di clustering ottenuto ¢ accettabile. Il suo obiettivo non ¢
solamente quello di descrivere la realta, talvolta individuando degli schemi nascosti
nei dati, ma anche di sintetizzarla, ovvero di poter descrivere quanto osservato in

maniera pitt semplice. Gli approcci di clustering possono essere:

 gerarchici: sono costituiti da una struttura ad albero dove un cluster puo
contenere piu sotto-cluster e ogni nodo (cluster) ¢ I’unione dei nodi dei suoi
sotto-alberi. Presentano diversi livelli di astrazione e permettono di decidere a

quale livello osservare il dataset diviso in clustering;

e partizionali: prevedono la divisione del dataset in cluster che possono essere
esclusivi, in cui gli elementi appartengono ad un solo cluster, o sovrapposti, in
cui un elemento puo appartenere ad uno o piu cluster. Sono piu adatti nel caso

di dataset molto grandi.

Un algoritmo di clustering molto utilizzato ¢ il K-Means, che ¢ di tipo partizionale,

esclusivo ed ha il vantaggio di convergere rapidamente, in quanto si basa sulle distanze
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tra un punto e tutti i centroidi. Il punto designato per essere il centro ¢ “artificiale” ed ¢
il baricentro (punto medio) di tutti i punti nel cluster. Ogni cluster non € rappresentato
dall’insieme dei suoi punti ma ha un elemento rappresentativo, come ad esempio un
elemento esistente nel dataset oppure il centroide come nel caso del K-Means.
L’unico parametro presente ¢ il k, ossia il numero di cluster ottimale non individuabile
a priori. Quindi, ¢ un algoritmo di apprendimento non supervisionato che individua
un numero fisso di cluster dentro un insieme di dati.

Il K-Means ¢ un algoritmo basato sulla SSE, ovvero la somma delle distanze tra ogni
centroide e tutti i punti del cluster e misura quanto dista mediamente il centroide dai
punti del cluster. Se I’'SSE € molto piccolo significa che il centroide che ¢€ stato scelto
¢ ottimo per la “clusterizzazione”. Pertanto, I’obiettivo desiderato ¢ minimizzare

I’SSE. Si calcola nel seguente modo:

SSE = i Z dist(ci, x)?

i=1 xeC;

La procedura iterativa dell’algoritmo K-Means ¢ la seguente: inizialmente prende
k punti iniziali in modo totalmente casuale o utilizzando alcuni elementi del dataset;
successivamente si ripete per un certo numero di iterazioni una procedura in cui
si vanno a formare i k cluster assegnando i punti ai centroidi pill vicini, i quali
vengono continuamente ricalcolati; il meccanismo si repete fino a che i centroidi non

rimangono gli stessi. Per velocizzare la convergenza ¢ possibile fissare un numero
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massimo di iterazioni.

Il K-Medoids ¢ una variante di K-Means ed ¢ piu robusto a rumori e valori
anomali. Invece di utilizzare il punto medio come centro di un cluster, utilizza
un punto effettivo per rappresentarlo. Infatti, viene usato il punto, tra quelli dati,
collocato “piu centralmente”. Inoltre, utilizza le distanze a coppie di punti dati e

cerca di scomporre il dataset in cluster disgiunti. Presenta le stesse caratteristiche del

K-Means ed ¢ adatto anche in presenza di dati categorici, a differenza del K-Means.

Nel clustering risulta complesso capire se il modello ottenuto sia buono o meno.

Una metrica di valutazione ¢ la Silhouette, che si calcola per ogni singolo punto del
dataset e considera sia la coesione, ovvero la somiglianza degli oggetti di uno stesso
cluster, sia la separazione, ovvero quanto gli oggetti di un cluster sono distanti dagli
oggetti di un altro. Se la Silhouette ¢ 0 significa che la “clusterizzazione” ¢ inefficace
o che molti punti sono in prossimita del bordo di separazione, mentre piu si avvicina
ad 1 piu la “clusterizzazione” del punto ¢ buona. Valori medi negativi segnalano che

molti punti sono stati “clusterizzati” male.
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Si definisce Silhouette di x:

1 -a(x)/b(x), sea(x) < b(x)
s(x) = 0, se a(x) = b(x)
b(x)/a(x) -1, se a(x) > b(x)

Nella Silhouette “a” rappresenta la coesione e “b” la separazione, calcolate come:

Z proximity(x,y)
yeCi,y#x

alx) = |Ci| -

b(x) = mln— proximity(x,y)
|Cx Z

La Silhouette media viene usata per valutare la bonta del modello di clustering e

i suoi valori possono essere interpretati nel seguente modo:

0.71 - 1.00: struttura forte;

0.51 - 0.70: struttura accettabile;

0.26 - 0.50: struttura debole;

¢ < (.25: nessuna struttura sostanziale.

I settori in cui si impiega la cluster analysis spaziano dalla medicina alla biologia
e biochimica, dalle scienze sociali al marketing, dalla fisica all’economia, dall’ar-
cheologia alla psicologia dell’educazione, dalle scienze giuridiche alla geografia. Ad

esempio, nel marketing viene utilizzata per la segmentazione del mercato.
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Dopo questi brevi cenni teorici sul clustering sorge la necessita di spiegare, seppur
brevemente, 1’algoritmo t-SNE, in quanto utilizzato ai fini di analisi. Infatti, puo
essere utilizzato nell’ambito delle serie storiche multivariate per poterle rappresentare
nello spazio dei punti e renderle idonee alla visualizzazione di possibili cluster. Si
tratta di un algoritmo di riduzione della dimensionalita sviluppato da Geoffrey Hinton
e Laurens van der Maaten!. “E una tecnica di riduzione della dimensionalitd non
lineare che si presta particolarmente all’embedding di dataset ad alta dimensionalita
in uno spazio a due o tre dimensioni, nel quale possono essere visualizzati tramite
un grafico di dispersione. L’algoritmo modella i punti in modo che oggetti vicini
nello spazio originale risultino vicini nello spazio a dimensionalita ridotta e oggetti
lontani risultino lontani, cercando di preservare la struttura locale”.

Si articola in due fasi principali: nella prima viene costruita una distribuzione di
probabilita che ad ogni coppia di punti nello spazio originale ad alta dimensionalita
associa un valore di probabilita elevato se i due punti sono simili, basso se sono
dissimili; successivamente viene definita una seconda distribuzione di probabilita
analoga nello spazio a dimensione ridotta. Pertanto, 1’algoritmo minimizza la
divergenza di Kullback-Leibler delle due distribuzioni tramite discesa del gradiente,

riorganizzando i punti nello spazio a dimensione ridottaZ.

1Visualizing Data using t-SNE.
https://www.jmlr.org/papers/volume9/vandermaaten08a/vandermaaten08a.pdf?fbcl
2t-distributed stochastic neighbor embedding.
https://it.wikipedia.org/wiki/ T-distributed_stochastic_neighbor_embedding
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I1 t-SNE si basa sui seguenti parametri:

* metrica: puo essere impostata come “precomputed” in caso di utilizzo di una

matrice delle distanze calcolata in precedenza;

learning rate: valore compreso nell’intervallo 10 - 1000 che individua il tasso di
apprendimento. Se il tasso di apprendimento fosse troppo alto, 1 dati potrebbero
apparire come una sfera con qualsiasi punto approssimativamente equidistante
dai suoi vicini piu vicini. Se il tasso di apprendimento fosse troppo basso, la
maggior parte dei punti potrebbe apparire compressa in una nuvola densa con
pochi valori distanti. Se la funzione di costo si blocca in un minimo locale

negativo, I’aumento del tasso di apprendimento pud ovviare il problema;

random state: utilizzato per settare il seed e ottenere ad ogni esecuzione lo

stesso risultato;

iter: numero massimo di iterazioni per il calcolo;

* perplexity: ¢ legata al numero di vicini pill vicini che viene utilizzato. Set di

dati pit grandi richiedono una maggiore perplessita. Ha un valore compreso

tra 5 e 50 e valori diversi possono produrre risultati significativamente diversi.

La perplessita deve essere inferiore al numero di campioni.
Risulta fondamentale ottenere una buona suddivisione dei punti anche al variare

di tale parametro, indice di buona “clusterizzazione”.
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5.1.1 Metodologia

Vista la struttura del dataset, costituita da tutte le serie temporali di ciascun NFT,
¢ stato necessario trovare un modo per suddividere le diverse collezioni NFT in
gruppi, sulla base dei concetti teorici del clustering.

Infatti, la struttura non consentiva di poter ottenere un unico punto per ciascun NFT,
in quanto ogni collezione presentava molteplici valori per ogni variabile.

Pertanto, una soluzione possibile era quella di individuare 1’algoritmo di clustering

che potesse utilizzare come input la matrice delle distanze tra gli NFT.
Tuttavia, tale matrice deve essere costruita in modo tale che presenti un unico valore,
comprensivo delle distanze tra tutte le serie temporali, per ogni coppia di NFT.
Quindi, la matrice delle distanze deve essere strutturata come una matrice n X n, dove
n ¢ il numero degli NFT presi in analisi, e con valori le distanze tra le coppie di
collezioni NFT.

La risposta a tali problemi ¢ stata individuata nell’utilizzo dell’ Eros (Extended
Frobenius norm) Distance per la matrice delle distanze e del K-Medoids come
algoritmo di clustering. La scelta di quest’ultimo ¢ dovuta al fatto che per effettuare
la “clusterizzazione” richiede solamente le distanze a coppie tra le osservazioni, a
differenza di K-Means, dove si genererebbe anche il problema di come iterare tra le
serie temporali per calcolare i centroidi dei cluster.

Invece, il ricorso all’ Eros Distance & motivato da diversi aspetti individuabili
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nella letteratura: primo tra tutti, permette di calcolare le distanze tra serie storiche
multivariate. Eros si basa sulla norma di Frobenius, utilizzata per calcolare la norma di
una matrice, ed estende tale concetto per misurare la somiglianza tra due serie storiche
multivariate. Cio avviene confrontando la distanza tra le componenti principali, cio¢
gli autovettori delle matrici covarianza, e gli autovalori, usati come pesi. Questo
permette di ottenere i seguenti vantaggi: stessa dimensione per tutte le serie storiche
multivariate, in modo da permetterne il confronto, e riduzione delle dimensioni,
considerando che solitamente il numero di osservazioni in caso di serie temporali ¢
maggiore rispetto al numero di variabili [13].

I concetti teorici sull’Eros Distance discussi in [13] sono stati applicati in
Pycharm, con lo scopo di ottenere la matrice delle distanze da usare come input per

il K-Medoids. D1 seguito, in figura 5.1 viene riportato lo script eseguito.
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Figura 5.1: Script per Eros Distance

1 ~import pandas as pd
2 -import numpy as np

4 | df_full = pd.read_excel("Cluster Dataset.x1lsx")

5 | df = df_full.drop('Date’, axis=1)

df = df.iloc[:,[e,1,3,4,5,8,10,11,15,16,18]]

cols = list(af.columns)

cols.remove('Name')

df[cols]

10 - for col in cols:

11 col_zscore = col

12 df[col_zscore]l = (df[col] - df[col].mean())/df[col].std(ddof=0)

15 | data = df.set_index('Name').groupby('Name').apply(pd.DataFrame.to_numpy).to_numpy()

15 | ## EROS DISTANCE

15 | array = []

17 | array2? = []

12 for 1 in range(B, len(data)):

19 R = np.cov(datalil)

20 evals, evecs = np.linalg.eigh(R)

21 array.append(evals)

22 array2.append(evecs)

23 | evals = np.array(array)

24 | evecs = np.array(array2)

25 for i in range(6, len(evals)):

26 I for j in range(0, len(evals[il)):

27 evals[i][j] = evals[il[j] / sum(evals[il)
22 | weight = []

29 | # compute mean of each column/variable

30 for j in range(®, len(evals[0])):

31 mean_val = np.mean(list(map(float, [evals[il[j] for i in range(0, len(evals))1)))
2 weight.append(mean_val)

# normalize weight vector

34 | total_weight = sum(weight)

normed_weight_vector = [float(i) / total_weight for i in weight]
sim_matrix = np.matrix(np.zeros(shape=(len(evecs), len(evecs), 1)))
37 Cfor i in range(@, len(evecs)):

for j in range(0, len(evecs)):

|
| s .
3 if i == j:
m“l sim_matrix[i, j] =1
41 continuve
o e sl
42 if j < 1i:
43 | sim_matrix[i, j1 = sim_matrix[j, il
44 continue
45 # compute pairwise similority between evecs[i] and evecs[j]
46 sim_matrix[i, j] = np.sum([float(
47 normed_weight_vector[n] % np.abs(np.inner(np.squeeze(np.asarray(evecs[il[:, nl)),
np.squeeze (np.asarray(evecs[j1[:, n1)))))
48 for n in range(0, len(evecs[i]))])

49 | matrice_similar = pd.DataFrame(sim_matrix)
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Per effettuare I’analisi ¢ stato passato in input il dataset completo degli NFT, gia
precedentemente descritto, con la sola rimozione di cinque collezioni NFT, le quali
presentavano un numero ristretto di valori a causa del loro recente sviluppo. Inoltre,
le serie storiche sono state uniformate allo stesso arco temporale: dal 30 Aprile 2022
al 21 Agosto 2022. L’arco di tempo selezionato consente di ottenere 113 valori per
ciascuna serie storica di ogni NFT e ricopre sia il periodo storico di declino degli
NFT, sia quello di ripresa. Ci0 consente di ottenere una “clusterizzazione” migliore,
in quanto vengono considerate le diverse condizioni economiche in cui le collezioni
si sviluppano.

Nello script appena mostrato (fig. 5.1) si possono individuare 1 seguenti passaggi:

* selezione di un numero limitato di variabili rappresentative degli NFT in grado

di suddividerli in cluster distinti;

* standardizzazione delle variabili per renderle piu facilmente confrontabili,
necessaria perché le serie temporali presentavano unita di misura e scale di

grandezza differenti;

* calcolo dell’Eros Distance sulla base di [13]. Cio ¢ stato possibile grazie
al calcolo degli autovalori e degli autovettori effettuato con la funzione

“numpy.linalg.eig”3 e alla successiva normalizzazione dei pesi degli autovalori.

3Function numpy.linalg.eig.
https://numpy.org/doc/ stable/reference/ generated/numpy.linalg.eig.html


https://numpy.org/doc/stable/reference/generated/numpy.linalg.eig.html
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Tuttavia, lo script restituisce una matrice di similarita e non di distanza. Dal punto
di vista teorico sono entrambe comprese tra 0 e 1 e sono tra loro complementari.
Pertanto, ¢ stato possibile ottenere la matrice di distanze attraverso il calcolo 1 - x;j,
dove x; ¢ il valore della similarita tra ogni coppia di NFT.

La matrice delle distanze viene mostrata nella tabella 5.1.

Tabella 5.1: Matrice delle distanze - Eros Distance

NFT Bored | Mutant | Otherdeed | Azuki | ... Something
Ape Ape Token

Bored Ape | 0.00 0.57 0.83 0.96 0.89

Mutant 0.57 0.00 0.13 0.23 0.16

Ape

Otherdeed | 0.83 0.13 0.00 0.10 0.06

Azuki 0.96 0.23 0.10 0.00 0.07

Something | 0.89 0.16 0.06 0.07 0.00

Token

Ottenuta la matrice delle distanze nella struttura desiderata, ¢ stato possibile
passare alla fase di clustering mediante K-Medoids. Anche questo step ¢ stato

effettuato nell’ambiente di sviluppo Pycharm mediante lo script mostrato in figura

5.2.
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Figura 5.2: Script per K-Medoids clustering

from pyclustering.cluster.kmedoids import kmedoids
from pyclustering.cluster.silhovette import silhouette
from math import nan, isnan

initial_medoids = [1, 1, 1, 1]

kmedoids_instance = kmedoids(dist_mat, initial_medoids, data_type="distance_matrix")
kmedoids_instance.process()

clusters = kmedoids_instance.get_clusters()

medoids = kmedoids_instance.get_medoids()

cluster® = pd.DataFrame(clusters[8]); clusterd["cluster"]=0

clusterl = pd.DataFrame(clusters[1]); clusterl["cluster"]=1

cluster? = pd.DataFrame(clusters[2]); cluster2["cluster"]=2

cluster3 = pd.DataFrame(clusters[3]); cluster3["cluster"]=3

cl = cluster®.append(clusterl, ignore_index=True)

cl = cl.append(cluster2, ignore_index=True)

¢l = cl.append(cluster3, ignore_index=True)

cl.columns=["num", "cluster"]

¢l = cl.sort_values(by=["num"], ascending=True)

score = silhouvette(dist_mat, clusters).process().get_score()

score = [x for x in score if isman(x) == False]
somma = O
for i in score:
if i:
somma += i

media=somma/len(score)

Per questa fase di analisi ¢ stato utilizzato il modulo “pyclustering.cluster”4. Nello

script ¢ possibile individuare gli step necessari a raggiungere 1’obiettivo, ovvero:

* inizializzazione casuale di un certo numero di medoidi: nello script si possono
individuare 4 medoidi per la formazione di 4 cluster. Tale scelta ¢ dettata dal
valore medio della Silhouette dopo una serie di tentativi effettuati, oltre che
dall’ottenimento di una suddivisione qualitativamente migliore nei risultati. I

valori di Silhoette sono mostrati nel paragrafo successivo;

4Module pyclustering.cluster.
https://pyclustering. github.io/docs/0.8.2/html/d1/d2a/namespacepyclustering_1_Icluster.html


https://pyclustering.github.io/docs/0.8.2/html/d1/d2a/namespacepyclustering_1_1cluster.html
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* esecuzione dell’algoritmo di clustering K-Medoids, al quale sono stati passati
in input: la matrice delle distanze ottenuta con Eros Distance e i medoidi

inizializzati precedentemente;

* costruzione di un dataset con gli NFT e il relativo cluster di appartenenza;

* calcolo della Silhouette media per la scelta di un corretto numero di cluster.

Il codice ¢ stato ripetuto fino ad ottenere il valore piu alto di Silhouette che
portasse ad una suddivisione sensata degli NFT. Oltre a ripetere lo script piu
volte sulla base della Silhouette, sono state testate differenti combinazioni
di variabili rappresentative degli NFT e utilizzate per “clusterizzare”. Tra
le variabili selezionate si possono individuare Sales, Active Wallets, Sales
Txns, Total Owners, Wash Sales ¢ Trade Profit, ovvero fattori che insieme

rappresentano tutto il mondo degli NFT.

Per una conferma maggiore il K-Medoids clustering ¢ stato effettuato con un’altra

libreria di Python (“sklearn™), i cui risultati sono stati pressoché identici (fig. 5.3).

Figura 5.3: Script per K-Medoids clustering (Versione alternativa)

from sklearn.cluster import AgglomerativeClustering
from sklearn.metrics import silhouette_score

km = AgglomerativeClustering(n_clusters=4, affinity='precomputed’, linkage="complete").fit(dist_mat)
score = silhovette_score(dist_mat, km.labels_, metric="precomputed")
print(score)
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Successivamente si € reso necessario trovare un modo per poter rappresentare
graficamente i punti (gli NFT) colorati per cluster di appartenenza. Cio ¢ stato
possibile mediante il ricorso al t-distributed stochastic neighbor embedding (t-SNE),
un algoritmo di riduzione della dimensionalita spiegato in precedenza.

In questo contesto ¢ possibile parlare di “m-tsne”, in quanto permette di visualizzare
dati di serie storiche multivariate ad alta dimensione proiettandoli in uno spazio a
bassa dimensione (2-D o 3-D).

Pertanto, non solo permette la rappresentazione degli NFT in uno spazio a due
dimensioni, ma rappresenta una conferma maggiore al K-Medoids: infatti, ¢ possibile
andare a “colorare”, sulla base dell’assegnazione dei cluster, gli NFT distribuiti
nello spazio bidimensionale con il t-SNE. Se i1 punti dello stesso colore (cluster
di appartenenza) sono distribuiti nello stesso gruppo e distanti da tutti gli altri e
possibile dedurre che 1’assegnazione definita da parte del K-Medoids ¢ piuttosto
attendibile.

I1t-SNE ¢ stato eseguito in Pycharm con 1’ ausilio del modulo “sklearn.manifold”s e

rappresentato graficamente per mezzo delle librerie “seaborn”® e “matplotlib.pyplot™”.

Lo script per I’esecuzione del t-SNE viene riportato in figura 5.4.

SModule sklear.manifold.

https://scikit-learn.org/stable/modules/ generated/ sklearn.manifold. TSNE. html
6Library seaborn.

https://seaborn.pydata.org/
7Library matplotlib.pyplot.

https://matplotlib.org/ stable/ api/ _as_gen/matplotlib.pyplot.html


https://scikit-learn.org/stable/modules/generated/sklearn.manifold.TSNE.html
https://seaborn.pydata.org/
https://matplotlib.org/stable/api/_as_gen/matplotlib.pyplot.html
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Figura 5.4: Script per t-SNE

from sklearn.manifold import TSNE

import seaborn as sns

import matplotlib.pyplot as plt

import warnings

warnings.simplefilter(action="ignore', category=FutureWarning)

model=TSNE(metric="precomputed', learning_rate=49, random_state=123, n_iter=5080, perplexity=14)
Y=model.fit_transform(dist_mat)

sns
sSNs
sSNs
sSNs

(II
plt

In

* plot dei punti e selezione dei parametri e dello stile grafico di rappresentazione.

.set(rc={"figure.figsize':(30,15)})

.set(style='whitegrid', rc={"grid.linewidth": 8.1})

.set_context("paper”, font_scale=3)

.scatterplot(¥[:,0],¥[:,1], legend="full", s=480, hue=cl["cluster"], palette=sns.color_palette
bright", 4), style=cl["cluster"])

.legend(title="Cluster", markerscale=4)

questo script ¢ possibile individuare varie fasi, quali:

selezione dei parametri ottimali del t-SNE sulla base di un loop e conseguente
scelta del modello migliore di visualizzazione (nello script vengono mostrati i

valori ottimali selezionati);

applicazione del modello selezionato alla matrice delle distanze ottenuta

dall’ Eros Distance;

Il parametro “hue” ha permesso di assegnare un colore ad ogni punto sulla

base dei cluster di appartenenza ottenuti con il K-Medoids.
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5.1.2 Risultati

Sulla base del K-Medoids clustering mostrato nel paragrafo di Metodologia sono

stati ottenuti 1 seguenti risultati di Silhouette media, riassunti nella tabella 5.2.

Tabella 5.2: Silhouette K-Medoids clustering

N. cluster Silhouette | Suddivisione Cluster
2 0.75 43-32

3 0.60 30-24-21

4 0.71 27-20-7-21

5 0.61 25-22-19-7-2

6 0.59 24-22-19-6-2-2

7 0.60 24-22-19-5-2-2-1

La colonna “Suddivisione Cluster” specifica il numero di NFT presente in ciascun
cluster formato.
Si puo notare che 1 livelli piu alti di Silhouette sono stati riscontrati per un numero di
cluster pari a2 e 4 e identificano la presenza di una struttura forte (valori compresi tra
0.71 e 1.00). Tuttavia, I’utilizzo di soli due cluster porta a una scarsa significativita
a livello di interpretazione dei risultati. Pertanto, la scelta ottimale, in termini di
numero di cluster, risulta essere 4 gruppi, i quali sono caratterizzati da un numero
piuttosto omogeneo di NFT e la cui Silhouette media € molto vicina a quella ottenuta
con due cluster. Analizzando la distribuzione e senza prendere momentaneamente
in considerazione quali sono gli NFT assegnati ad ogni cluster, si puo notare che ¢
presente un gruppo composto da 7 elementi, indice della presenza di un gruppo che si

distingue maggiormente in positivo o in negativo. Dal punto di vista concettuale tale
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distribuzione, insieme al buon valore di Silhouette ottenuto, rappresenta un ottimo

risultato di clustering.

La tabella 5.3 mostra gli NFT che compongono i 4 cluster ottenuti dal K-Medoids.

Tabella 5.3: NFT e cluster di appartenenza

Cluster 1 | Cluster2 | Cluste3 |
3landers adam-bomb-squad | azuki acrocalypse
alienfrens bapetaverse beanz antonym
catbloxgenesis cryptoadz bored-ape-yacht-c | bored-bunny
clonex cryptojanky bored-ape-kennel-c | capsule
cool-cats cyberbrokers meebits cool-monkes
cool-pets degen-tooz mutant-ape-yacht-c | creepz-shapeshift.
deadfellaz dippies otherdeed cyberkongz
doodles gutter-juice eightbit
dour-darcels impostors-genesis fomo-mofos
fluf-world invisible-friends kaijukingz
hape-prime mfer karafuru
inbetweeners milady loot
linksdao more-than-gamers los-muertos
moonbirds oxyaoriginproject moar-by-joan-c.
nft-worlds reptile-armoury n
prime-ape-planet | something-token onchainmonkey
psychedelics-an. | tasty-bones quirkies
shinsekay v1-cryptopunks slimhoods
slotie vaynersports-pass supernormalbyzi.
smilesss webbland the-art-of-seasons
starcatchers the-other-side
the-littles-nft
veefriends
veefriends-s.-2
wonderpals
world-of-women
WoW-galaxy

1l numero totale di NFT presi in considerazione in quest’analisi é di 75.
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Una volta individuati i parametri ottimali del t-SNE, il risultato della rappre-
sentazione grafica delle serie multivariate raggruppate tramite K-Medoids ¢ quello

raffigurato nella figura 5.5.

Figura 5.5: Rappresentazione grafica t-SNE
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Si possono fare diverse considerazioni a riguardo:

* come detto nel paragrafo di Metodologia, cio che influisce sulla rappresenta-
zione grafica ¢ il parametro di perplexity. Al variare di tale parametro il grafico,
seppur differente, mostrava gruppi sempre distinti tra loro, indice di una buona
“clusterizzazione”. Il grafico mostrato in figura ¢ stato ottenuto dalla selezione
di un valore di perplexity a seguito di un loop dei parametri e rappresenta la

visualizzazione migliore;



5.1. CLUSTER ANALYSIS 77

* il t-SNE, come detto in precedenza, modella i punti in modo che oggetti vicini
nello spazio originale risultino vicini nello spazio a dimensionalita ridotta (e
distanti dagli altri). Colorando tali punti sulla base dei cluster ottenuti dal K-
Medoids, si pud notare che quelli dello stesso colore (cluster di appartenenza)
sono distribuiti nello stesso gruppo e distanti da tutti gli altri: pertanto, ¢

possibile confermare I’ attendibilita dei risultati del K-Medoids.

Dimostrato che i risultati, dal punto di vista statistico e grafico, sono qualitati-
vamente buoni, occorre ora ragionare se I’assegnazione degli NFT ai vari gruppi
sia sensata o, piul precisamente, se sia in grado di restituire informazioni utili che
possano confermare, o eventualmente confutare, I’obiettivo di analisi.

La risposta a tale quesito ¢ stata individuata mediante il supporto di una dashboard

realizzata con il software di Business Intelligence Tableau, mostrata in figura 5.6.

Figura 5.6: Dashboard cluster

Frequenze cluster Valori cluster
Cluster Cluster Sales Floor Price Wash Sales Total Owners Active Wallets
] 151.011,32 26843 328577 5977 69
27 1 50.160,78 0,9517 746,65 4214 56
2 2.686.137,60 19,6170 507.711,04 5877 309
3

2236872 0,5629 330,78 3146 38

20

uantita
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Il grafico sulla sinistra mostra le frequenze dei diversi cluster con gli stessi colori
utilizzati nel plot del t-SNE. La tabella sulla destra, invece, mostra i valori medi di
alcune variabili utilizzate in quest’analisi, suddivisi per cluster di riferimento. Per

un’analisi pill accurata viene riportata di seguito (tabella 5.4).

Tabella 5.4: Valori medi cluster

Cluster Sales Floar Price Wash Sales Total Owners Active Wallets
0 2,6843 3.285,77 5977 63
1 0,9517 74 4214 56
2 19,6170 907.71 9.877 309
3 0,5629 330,78 3.146 38

Si puo notare che il cluster 2 presenta i valori nettamente piu alti per tutte e
cinque le variabili: cid significa che si tratta del cluster contenente le collezioni
NFT piu importanti e sviluppate e, probabilmente, con una community piu forte
dietro (questo aspetto verra discusso nel paragrafo Discussione). Inoltre, i valori alti
di Active Wallets e Total Owners identificano un’elevata appetibilita per gli NFT
appartenenti a questo cluster. All’interno si possono individuare NFT come “Bored
Ape Yacht Club”, “Mutant Ape Yacht Club”, “Otherdeed for Otherside” e “Azuki”,
ovvero 1 primi quattro per capitalizzazione.

11 cluster O presenta valori alti, seppur neanche minimamente comparabili con il
cluster 2, per tutte le variabili. Cio identifica la presenza di NFT caratterizzati da
ottimi valori economici e, dunque, interessanti per gli investitori. Anche in questo caso

si puo ipotizzare la presenza di NFT con una community importante dietro, seppure
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meno rispetto a quelli del cluster 2. Alcuni dei pitt importanti NFT individuabili
in questo cluster sono “CloneX”, “Cool Cats”, “Veefriends” e “World of Women”,
ovvero progetti collocati nella "TOP 20" per capitalizzazione.

Il cluster 1 rappresenta il gruppo con NFT di media appetibilita. Nonostante, i
valori delle prime tre variabili si sia ridotto rispetto al cluster 0, si possono notare
valori abbastanza simili di Active Wallets e Total Owners. Pertanto, risulta essere un
cluster piuttosto appetibile, costituito da NFT con buoni valori economici, che attrae,
probabilmente, soggetti che vogliono entrare nel mercato NFT spendendo meno ma
ottenendo comunque buoni risultati economici futuri. In questo gruppo sembrerebbe
che la forza della community inizi a perdere rilevanza.

Infine, il cluster 3 rappresenta il gruppo con i valori piu bassi per tutte le variabili,
indice di una scarsa appetibilita per gli investitori e sintomo di una bassa presenza

della community dietro gli NFT che ne fanno parte.
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5.1.3 Discussione

Per capire se la chiave per il successo nel mondo degli NFT ¢ la community
occorre partire da un’analisi delle collezioni che compongono i 4 cluster ampiamente
discussi in precedenza. Cid puo essere fatto con il supporto della tabella 5.3, mostrata
nel paragrafo dei Risultati.

Come si pu0 notare, il cluster 2, che dalle analisi precedenti ¢ emerso essere
quello che presenta i valori economici piu alti, ¢ costituito effettivamente dagli NFT
piu sviluppati e appartenenti alle stesse community. Infatti, all’interno si possono
individuare le collezioni “Bored Ape Yacht Club”, “Mutant Ape Yacht Club” e
“Otherdeed for Otherside”, ovvero le tre piu sviluppate tra gli NFT oggetto di analisi,
ma anche “Bored Ape Kennel Club”, NFT al sedicesimo posto della classifica del
ranking per volume di vendita. Tuttavia, i valori economici di questa collezione
sono importanti € non troppo distanti dalle altre di proprieta della stessa societa,
denominata “Yuga Labs”. All’interno di questo cluster ¢ presente anche “Meebits”,
collezione recentemente acquistata da “Yuga Labs”. Gli altri due NFT sono “Azuki”,
collezione molto sviluppata e tra le piu importanti, e “Beanz”, al ventiduesimo
posto nel ranking. Questi due NFT fanno parte della stessa community, seconda per
importanza dopo quella costruita da ““Yuga Labs”. Nonostante il posizionamento non
sia ottimale rispetto ad altri NFT oggetto di analisi, i valori economici di “Beanz”

non sono distanti da “Azuki” e seguono gli stessi andamenti temporali: un aumento in



5.1. CLUSTER ANALYSIS

81

una specifica data dei risultati di “Azuki” ¢ accompagnato da una situazione analoga
per “Beanz”. Si puo, inoltre, notare che nessun altro NFT presente tra i 75 analizzati
fa parte di queste due community, primo indice che sembra confermare che la forza
della community influenza i risultati economici futuri, generando tra le collezioni di
proprieta della stessa societa andamenti analoghi nel tempo.

A conferma di quanto detto si possono fare ulteriori considerazioni. Infatti, si
puod notare a prima vista che collezioni con nome simile sono all’interno dello
stesso cluster: nel cluster 0 sono presenti “Cool Cats” e “Cool Pets”, “Veefriends”
e “Veefriends Series 27, “World of Women” e “World of Women Galaxy”, ovvero
coppie di collezioni NFT con medesimi proprietari che, nonostante abbiano avuto
sviluppo in periodi totalmente differenti di tempo, presentano andamenti simili e
risultati economici comparabili. Inoltre, le collezioni del cluster O presentano tutte
una notevole importanza del concetto di community, come ampiamente descritto nei
propri siti proprietari. Nel cluster 1 invece si notano collezioni singole che, pero,
hanno una community mediamente sviluppata. Infine, non si rilevano community
forti nel cluster 3, costituito da collezioni singole ed appartenenti a diverse societa.

Il dato che permette di dare peso all’ipotesi della forza della community come
fattore chiave di successo ¢ quello relativo al ranking. Infatti, si potrebbe immaginare
che la suddivisione dei cluster si basi anche su tale dato, ma non ¢ cosi: ad esempio,

nel cluster 0 non sono presenti solo collezioni posizionate tra le prime 40-50 posizioni
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del ranking, ma si possono individuare NFT come, ad esempio, “Cool Cats”, collocato
209esimo in classifica. Tuttavia, anche in questo caso € stato inserito nello stesso
cluster della collezione principale “Cool Pets”, in quanto gli andamenti economici nel
tempo risultavano piuttosto simili. Quindi, nel cluster 0 sono presenti NFT svariati,
collocati tra la posizione 8 e 209 del ranking. 1l cluster 1 presenta una situazione
simile, sebbene con un intervallo di posizionamento nel ranking ridotto che va dalla
posizione 41 a 222 (ad eccezione di “Cryptoadz” al 19esimo posto). Lo studio online
delle varie community di questo gruppo ha portato a individuare una perdita di
importanza di questo fattore di successo. Infine, il cluster 3 & costituito maggiormente
da NFT situati nella parte bassa della classifica per volume di vendita e presenta NFT
non sviluppati lato community.

Inoltre, tale analisi ha confermato quanto detto dal punto di vista teorico nel
capitolo 4 ed individuato in letteratura [38]. Infatti, all’interno dei cluster 2 e O,
ovvero i pil sviluppati, sono presenti tutte le collezioni analizzate nell’articolo e

individuate come quelle con la community piu forte, quali:

* “Bored Ape Yacht Club”/“Mutant Ape Yacht Club”/ “Otherdeed for Otherside”

/ “Bored Ape Kennel Club” / “Meebits”;

e “Azuki” / “Beanz”;

e “VeeFriends” / “VeeFriends Series 27
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e “Cool Cats” / “Cool Pets”;

* “World of Women” / “World of Women Galaxy”.

Pertanto, tale analisi ha dimostrato che effettivamente i fattori economici sono
influenzati enormemente dalla forza della community, la quale permette di generare
risultati economici importanti nel medio-lungo periodo. Infatti, collezioni con la
medesima forza della community sono state suddivise negli stessi cluster e presentano
andamenti simili nel tempo e, di conseguenza, analoghi valori economici. Si puo,
quindi, confermare che il fattore predominante di successo degli NFT ¢ la community,
che ¢ in grado di attirare nuovi investitori e di sviluppare, nel caso di una presenza
forte, una collezione nel tempo. Cid porta allo sviluppo di risultati economici
importanti, in grado a loro volta di generare una crescita continua dell’NFT. Senza
una community forte c’¢ il rischio di non resistere nel tempo e di non attirare nuovi
investitori, generando un vero e proprio fallimento di mercato.

In conclusione, questa analisi supporta la tesi in oggetto, ovvero I’importanza
della community in un progetto NFT. La successiva analisi cerchera di dare una

dimostrazione ulteriore di quanto ottenuto.
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5.2 Correlation Analysis

La correlazione ¢ “una relazione tra due variabili tale che a ciascun valore
della prima corrisponda un valore della seconda, seguendo una certa regolarita. La
correlazione non dipende da un rapporto di causa-effetto quanto dalla tendenza di
una variabile a cambiare in funzione di un’altra”®. La correlazione viene descritta
mediante un valore che non ¢ dotato di un’unita di misura specifica, chiamato
coefliciente di correlazione, compreso tra -1 e +1 e denotato da p. La significativita
statistica ¢ indicata tramite un p-value, ovvero un valore indice di accettabilita di
un’ipotesi.

La correlazione presenta le seguenti caratteristiche:
* pill p si avvicina a zero, piu la correlazione & debole;

 un valore p positivo ¢ indice di una correlazione positiva, in cui i valori delle

due variabili tendono ad aumentare in parallelo;

* un valore p negativo ¢ indice di una correlazione negativa, in cui il valore di

una variabile tende ad aumentare quando 1’altra diminuisce®.

Ci sono diversi indici di correlazione; uno dei piu utilizzati ¢ quello di Pearson,

che si calcola nel seguente modo:

8Correlazione (statistica).
https://it.wikipedia.org/wiki/ Correlazione_(statistica)
9Correlazione.
https://www.jmp.com/it_it/ statistics- knowledge-portal/what-is-correlation. html
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) G = ) (i = 9)
- R -

Tuttavia, nell’ambito delle serie temporali bisogna considerare lo studio delle

Cross Correlations, che rappresentano una generalizzazione della misura di correla-
zione in quanto tengono conto del ritardo di un segnale rispetto all’altro. Quindi, la
correlazione incrociata ¢ importante per valutare la relazione causale tra due serie
temporali e per tenere traccia delle somiglianze nel movimento di due fattori nel
tempo. Se si considera il lag (ovvero il ritardo) 0, i valori risultanti sono equivalenti
a quelli dell’indice di Pearson.

La correlazione incrociata ¢ un modo per misurare il grado di somiglianza tra
una serie temporale e una versione ritardata di un’altra serie temporale. Questo
tipo di correlazione ¢ utile in quanto individua se i valori di una serie storica sono
predittivi dei valori futuri di un’altra serie storica. In altre parole, puo dirci se una
serie temporale ¢ un indicatore anticipatore per un’altra serie temporale. Ad esempio,
permette di capire se il valore di un mese di una determinata variabile ¢ predittivo di
quello di un’altra variabile nei mesi successivil©.

Anche in questo caso I’intervallo possibile per il coefliciente di correlazione delle
serie temporali varia tra -1 e +1. Le caratteristiche sono le stesse della correlazione

che sono state elencate precedentemente.

10How to Calculate Cross Correlation in R.
https://www.statology.org/ cross-correlation-in-1/
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5.2.1 Metodologia

Per effettuare questa analisi sono stati calcolati gli indici di correlazione di
Pearson e di Cross Correlation. Nel primo caso ¢ stato eseguito uno script in

Pycharm, riportato in figura 5.7.

Figura 5.7: Script Python per la matrice di correlazione

import seaborn as sns
import matplotlib.pyplot as plt

plt.figure(figsize=(14,8))

hm = sns.heatmap(correll.corr(), annot = True, cmap=sns.diverging_palette(268, 10, as_cmap=True,
center="1ight"), vmin=-1, wvmax=1, fmt='.2f', annot_kws={'fontsize':14, 'fontweight':'bold'},
square=True, linewidths=.5)

hm.set_xticklabels(hm.get_xmajorticklabels(), fontsize = 18)

hm.set_yticklabels(hm.get_ymajorticklabels(), fontsize = 18)

plt.show()

N

E stato dato in input un dataset contenente le serie temporali standardizzate dei
singoli NFT. Prima di effettuare la standardizzazione ¢ stata rimossa la colonna
contenente il nome degli NFT, in modo da ottenere un dataset di sole variabili nume-
riche. Inoltre, sono state selezionate solo alcune variabili di interesse, quali: Sales,
Sales Txns, Floor Price, Wash Sales, Wash Txns, Total Owners, Active Wallets,
ETH/USD. A questo punto ¢ stato possibile calcolare la matrice di correlazione.

Tuttavia, I’indice di correlazione di Pearson non ¢ propriamente adatto nel mondo
delle serie temporali, bensi sorge la necessita di calcolare le Cross Correlations.
Questa parte di analisi ¢ stata effettuata mediante I’ambiente di sviluppo Pycharm.

Di seguito, in figura 5.8 viene riportato lo script eseguito.
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inport pandas as pd
import statsmodels.api as
import statistics as st

Figura 5.8: Script per Cross Correlation

S

df_full = pd.read_excel("Dataset completo senza NA per CROSS.x1sx")
df = df_full.itec(:,[0,1,2,3,4,5,6,7,19,11]]

nomi = []
for i in df["Name"]:
if 1 not in nomi:
nomi.append(i)

nomi

grouped = df.groupby(df.Name)

lagsSwe = []; 1lagswi = []; lagsw2 = []
1ag8se = []; 1agssl = [1; lagss2 = []
lagie = []; laghl = []; Lagww2 = []
1agFE@ = []; lagFEl = []; lagFE2 = []
laghFe = []; lagWfl = []; lagwF2 = []
1agFse = []; 1agFsl = [1; lagFs2 = []
1agTse = []; 1agTsl = []; LlagTs2 = []
1agTFe = []; 1agTF1 = []; lagTF2 = []
1agAsSe = []; 1agAsl = []; lagAs2 = []
1agAFo = []; lagAFl = []; lagAF2 = []

for 1 in noni:

df_new = grouped.get_group(i)
cols = list(df_new.columns)

cols.renove('Name')

cols.renove('Date')

df _new[cols]

for col in cols:
col_zscore = col
df_new[col_zscore]

= (df_new[col] - df_new[col].mean())/df_new[col].std(ddof=0)

df_new.Date = pd.to_datetime(df_new.Date)

asW = sn.ts
asSs = sn.ts

W

aFE = sn.ts
allF = sn.ts

W

aTS = sn.ts
aTF = sn.ts

W

aAF = sn.ts

o

1agSwo. append(asw(al);
1agSS0. append(ass[al);

.stattools.ccf(df_new
.stattools.ccf(df_new
alll = sn.tsa.stattools.ccf(df_new
.stattools.ccf(df_new
.stattools.ccf(df_new
aFS = sn.tsa.stattools.ccf(df_new
.stattools.ccf(df_new
.stattools.ccf(df_new
aAS = sn.tsa.stattools.ccf(df_new
.stattools.ccf(df_new

"Sales'], df_new["Wash Sales"], adjusted=False)

"Sales'], df_new["Sales Txns"], adjusted=False)

"Wiash Sales"], df_new["Wash Txns"], adjusted=False)
"Floor Price"], df_new["ETH"], adjusted=False)

"Floor Price"], df_new["Wash Sales"], adjusted=False)
"Floor Price"], df_new["Sales"], adjusted=False)

"Total Owners"], df_new["Sales"], adjusted=False)

"Total Owners"], df_new["Floor Price"], adjusted=False)
"Active Wallets"], df_new["Sales"], adjusted=False)
"Active Wallets"], df_new["Floor Price"], adjusted=False)

lagSWl.append(asw[1]); 1lagSW2.append(ask[2])
1agSS1.append(ass[1]); 1agSS2.append(ass[2])



5.2. CORRELATION ANALYSIS

88

lagiwie
1lagFE®
1agWFe
1agFse

.append(aWW[el);
.append(aFE[E]);
.append(aWF[e]);
.append(aFs[e
1agTse.

append(aTs

1lagWWl.append(aWW([1]);
1agFE1.append(aFE[1]);
lagWF1.append(aWF[1]);

1agFS1.append(aFs[1])
1lagTS1.append(aTs[1

Tagh2.
1agFE2.
lagWF2.
1lagFs2.
1agTs2.

append (aW[2])
append (aFE[2])
append(aWF[2])
append(aFs[2
append (aTS

55 1agASo.append(aAS
56 1agAFo.append (aAF

lagASl.append(aAs[1 1lagAS2.append(aAS

(e
[
54 1agTFO.append(aTF[
[
[ lagAF1.append(aAF[1 lagAF2.append (aAF

D; [10; (21

81); [1; [21)
€]); lagTF1.append(aTF[1]); lagTF2.append(aTF[2])
81); [1; [21)
81); [1; [21)

cross_correlation = pd.DataFrame([st.mean(lagSWe), st.mean(lagSWl), st.mean(lagSW2)])
cross_correlation.insert(1, "Ss", [st.mean(12gSSe), st.mean(lagsSSl), st.mean(lagSs2)
o0 | cross_correlation.insert(2, "WwW", [st.mean(lagWWe), st.mean(lagWWl), st.mean(lagWw2)
t.mean(lagFE@), st.mean(lagFEl), st.mean(lagFE2)
t.mean(lagWFe), st.mean(lagWFl), st.mean(lagWF2)
t.mean(1agFSe), st.mean(lagFS1), st.mean(lagFS2)1)
.mean(1agTse), st.mean(lagTS1), st.mean(lagTS2)])
cross_correlation.insert(7, "TF", [st.mean(lagTFO), st.mean(lagTF1), st.mean(lagTF2)])
cross_correlation.insert(8, "AS", [st.mean(1agAS@), st.mean(lagAS1), st.mean(lagAS2)])
cross_correlation.insert(9, "AF", [st.mean(lagAF@), st.mean(lagAFl), st.mean(laghAF2)])
cross_correlation.renare(columns={cross_correlation.columns[8]: "SW" }, inplace=True)

61 | cross_correlation.insert(3, "FE",
52 | cross_correlation.insert(4, "WF",

D
D
D
D

[st
[st
[st
cross_correlation.insert(5, "Fs", [st
64 | cross_correlation.insert(s, "TS", [st

[st

[st

W = pd.DataFrame([lagSWe + lagSWl + lagSW2]).transpose()
S = pd.DataFrame([1agsse + 1agSS1 + 1agSS2]).transpose()
72 | WW = pd.DataFrame([laghio + lagWWl + lagWW2]).transpose()
75 | FE = pd.DataFrame([1agFE@ + lagFEl + lagFE2]).transpose()
74 | WF = pd.DataFrame([lagWFO+1agWF1+1agWF2]).transpose()

75 | FS = pd.DataFrame([lagFS0+1agFS1+1agFS2]).transpose()

76 | TS = pd.DataFrame([lagTS0+1agTS1+1agTS2]).transpose()

77 | TF = pd.DataFrame([lagTF8+1agTF1+lagTF2]).transpose()

72 | AS = pd.DataFrame([lagAS0+1agAS1+1agAS2]).transpose()

79 | AF = pd.DataFrame([lagAF0+lagAF1+lagAF2]).transpose()

20 | print(len(SW))

31 | print(len(ss))

print(len(WW))

print(len(FE))

84 | print(len(WF))

85 | print(len(Fs))

36 | print(1en(TS))

print(len(TF))

print(len(AS))

print(len(AF))

o

91 | df_nft = SW.append([SS,WW,FE,WF,FS, TS, TF,AS,AF], ignore_index=True)
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Nello script appena mostrato si possono individuare i seguenti passaggi:

* creazione di una lista contenente i nomi dei singoli NFT;

* standardizzazione delle serie temporali di ogni NFT mediante un ciclo iterativo

basato sulla lista creata precedentemente;

* calcolo delle Cross Correlations tra le variabili selezionate per mezzo della
funzione stattools.ccf della libreria “statsmodels”!!. Le coppie di variabili
analizzate per finalita di tesi sono: Active Wallets - Floor Price, Sales - Sales
Txns, Wash Sales - Floor Price, Active Wallets - Sales, Sales - Wash Sales,
Wash Sales - Wash Txns, Floor Price - ETH, Total Owners - Floor Price,

Floor Price - Sales, Total Owners - Sales;

* selezione dei primi tre ritardi di ogni Cross Correlation per ciascun NFT e

successivo inserimento dei valori in dataframe (righe 70-91);

* calcolo delle Cross Correlations medie per ogni ritardo.

Module statsmodels.
https://www.statsmodels.org/stable/ index.html
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5.2.2 Risultati

Di seguito vengono mostrati in figura 5.9 i risultati relativi al calcolo degli indici

di correlazione di Pearson.

Figura 5.9: Matrice di correlazione in Pycharm

Sales n 024 033 037 023 023
078
0.19 0.20 008 0.07

Floor Price | 033 0.19 015 009 014 013 0.09
-025

Active Wallets Bk 0.24 0.15 nn £43 017 025
=000

Sales Txns 020 0.09 un £39 015 024
- =028

Total Owners = .37 £14 043 039 £0.10
Wash Sales 023 0.09 0.13 047 0.09 n

Wash Txns 023 007 009 025 024 0.10 n

T
[

asn

- =0.75

-—-1.00

Sales

Floor Price
Active Wallets
Sales Txns
Total Owners
Wash Sales
Wash Txns

Si puo notare 1’assenza di correlazioni forti, ad eccezione di:

* Sales - Active Wallets (0.78): il volume delle vendite ¢ influenzato positivamente

dall’aumento del numero di portafogli attivi;
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* Active Wallets - Sales Txns (0.94): un maggior numero di portafogli attivi ha

un’influenza quasi perfettamente positiva sul numero di transazioni di vendita;

e Sales - Sales Txns (0.75): al crescere del numero di transazioni aumenta il

volume di vendita;

* ETH - Total Owners (-0.74): una diminuzione del tasso di cambio Ethe-
reum/dollaro americano ¢ sintomo di una minore quantita di dollari necessaria
per acquistare un ETH. Pertanto, al diminuire di tale tasso i soggetti inclini ad

investire in NFT tendono ad aumentare;

* Wash Sales - Wash Txns (0.79): all’aumentare di transazioni in Wash Trading

cresce il relativo volume in termini monetari.

Per quanto riguarda I’analisi delle Cross Correlations si ¢ deciso di visualizzare 1
risultati mediante il supporto di una dashboard realizzata con il software di Business
Intelligence Power BI.

Di seguito, nelle figure 5.10, 5.11 e 5.12 vengono mostrati a titolo esemplificativo tre
grafici della dashboard, che mostrano le Cross Correlations tra due variabili prese in

esame ad ogni ritardo (Floor Price - Sales).
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Figura 5.10: Cross Correlation Floor Price - Sales lag 0

Features
Distribuzioni cross-correlation Active Wallets - || ¢\ o1 quns | Wash Sales -
Floor Price Floor Price
Active Wallets - Sales - Wash Wash Sales -
Sales Sales Wash Txns

Floor Price - ETH Total Owners -

Floor Price
Floor Price - Total Owners -
Sales Sales
Lag

‘ = i

Cross correlation medie
Lag A-F S-S W-F AS SsW W-W FE T-F FS TS

o o018 079 0,13 081 025 080 027 -0,25 0,34 -0,41
1 0,13 044 0,13 0,40 0,11 0,18 027 -0,23 0,35 -0,38
2 011 028 012 025 0,07 0,11 026 -0,22 0,34 -0,36

-0.50 -0.25 0.00 0.25 0.50 0.75 1.00 125

Figura 5.11: Cross Correlation Floor Price - Sales lag 1

Features
Distribuzioni cross-correlation Active Wallets - || ¢\ o1 qing | Wash Sales -
Floor Price Floor Price
Active Wallets - Sales - Wash Wash Sales -
Sales Sales Wash Txns

Floor Price - ETH Total Owners -

Floor Price
Floor Price - Total Owners -
Sales Sales
Lag

:|Lag’J ’:Lagz

Cross correlation medie
Lag A-F S-S W-F AS SsW W-W FE T-F FS TS

o 018 079 0,13 081 025 080 027 -0,25 0,34 -0,41
1 0,13 044 0,13 040 0,11 0,18 027 -0,23 0,35 -0,38
2 011 028 0,12 025 0,07 0,11 0,26 -0,22 0,34 -0,36

-0.50 -0.25 0.00 0.25 0.50 0.75 1.00
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Figura 5.12: Cross Correlation Floor Price - Sales lag 2

Features

Distribuzioni cross-correlation Active Wallets -

Floor Price

Sales - Sales Txns

Wash Sales -

Floor Price

Active Wallets -
Sales

Sales - Wash
Sales

Wash Sales -

Wash Txns

Floor Price - ETH

Total Owners -
Floor Price

Floor Price - Total Owners -
Sales Sales

Lag

Lag0

e ‘

Cross correlation medie
Lag A-F S-S W-F A-S S-W W-W F-E

TF FS

TS

o 018 079 0,13 081 025 080 0,27
1 0,13 044 0,13 040 0,11 0,18 0,27
2 011 028 0112 025 0,07 0,11 0,26

La dashboard permette di selezionare la coppia di variabili che si vuole analizzare
per singolo /ag temporale. Infatti, nella parte destra sono presenti dei pulsanti utili
a tale scopo. La selezione consente di modificare il grafico visualizzato nella parte

sinistra della dashboard, il quale mostra le frequenze della Cross Correlation per

ogni singolo NFT e la relativa distribuzione.

Infine, nella parte in basso a destra ¢ presente una tabella che mostra il valore
medio delle Cross Correlations per ogni coppia di variabili, suddiviso per i tre lag

temporali. Per praticita, viene riportata (tabella 5.5) per permettere un’analisi pill

accurata.

-0,25 0,34
-0,23 0,35
-0,22 0,34

-0,41
-0,38
-0,36
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Tabella 5.5: Cross Correlations medie

Features C.C.Lag0 | C.C.Lag1 | C.C.Lag2
Active Wallets - Floor Price 0,18 0,13 0,11
Sales - Sales Txns 0,79 0,44 0,28
Wash Sales - Floor Price 0,13 0,13 0,12
Active Wallets - Sales 0,81 0,40 0,25
Sales - Wash Sales 0,25 0,11 0,07
Wash Sales - Wash Txns 0,80 0,18 0,11
Floor Price - ETH 0,27 0,27 0,26
Total Owners - Floor Price -0,25 -0,23 -0,22
Floor Price - Sales 0,34 0,35 0,34
Total Owners - Sales -0,41 -0,38 -0,36

Considerando il lag 0, le coppie selezionate che presentano forte correlazione
sono state individuate anche nelle matrici di correlazione mostrate precedentemente.
Inoltre, si pud notare che le Cross Correlations ai lag successivi presentano valori
bassi e in continua riduzione, indice di assenza di carattere predittivo di una serie

temporale rispetto ad un’altra. Pertanto, la correlazione tra le serie storiche dipende

esclusivamente dai valori individuati giornalmente.
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5.2.3 Discussione

Per raggiungere 1’obiettivo del progetto sono stati presi in considerazioni i seguenti

aspetti delle analisi fatte precedentemente, mostrati in tabella 5.6.

Tabella 5.6: Tabella riassuntiva analisi delle correlazioni

Features Pearson | C.C.Lag0 | C.C.Lag1 | C.C. Lag2
Active Wallets - Floor Price | 0,15 0,18 0,13 0,11

Floor Price - ETH 0,19 0,27 0,27 0,26

Total Owners - Floor Price | -0,14 -0,25 -0,23 -0,22
Floor Price - Sales 0,33 0,34 0,35 0,34

Total Owners - Sales -0,37 -0,41 -0,38 -0,36
Active Wallets - Sales 0,78 0,81 0,40 0,25

Come si puo notare dalla tabella 5.6, le correlazioni tra le variabili prese in

considerazione sono basse, ad eccezione della coppia Active Wallets - Sales al lag

temporale O e secondo I’indice di correlazione di Pearson. In questo caso il legame ¢

dovuto al fatto che, per ovvi motivi, all’aumentare del numero di vendite in un dato

giorno cresce il numero di portafogli attivi, e viceversa. Inoltre, si puo notare che

anche il valore piu alto di Cross Correlation al lag 1 (0.40) ¢ dato dalla coppia Active

Wallets - Sales, implicando che un aumento del numero di portafogli attivi in un dato

giorno genera in parte un aumento del volume di vendita nel giorno successivo. Tale

situazione si verifica in quanto entrambe le variabili non si “muovono” solitamente

in un solo giorno, ma lo fanno in un periodo di tempo piu prolungato.

Individuati nelle correlazioni valori relativamente bassi, da questa analisi si evince
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che la community ha un peso maggiore degli altri fattori, come definito nel capitolo
4. Tuttavia, bisogna comunque tenere bene a mente che le due cose vanno di pari
passo: senza valori economici importanti non basta avere una buona community per
raggiungere il successo, in quanto i nuovi investitori tendono a guardare I’andamento
del mercato e senza fattori economici che possano rassicurare sull’investimento
difficilmente punteranno su un determinato NFT.

Confermato 1’obiettivo di tesi, nell’ultima analisi verranno individuati in che
modo gli elementi della community incidono nella generazione di successo per un

NFT.
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5.3 Association Rule Mining

L’ Association Rule Mining ¢ un sottoinsieme del Data Mining e rappresenta

un metodo di apprendimento non supervisionato in grado di trovare associazioni €
relazioni nascoste tra i dati e di identificare eventi ordinati o sotto-sequenze che si
verificano frequentemente.
Solitamente, 1 dati su cui vengono applicate le regole associative hanno la forma di
database di transazioni, dove le righe sono le transazioni e le colonne un insieme
di articoli o caratteristiche. E utile convertire queste ultime in variabili binarie che
assumano valore 0 se non incluse nella transazione e valore 1 se sono incluse.

L’ Association Rule Mining trova largo utilizzo nelle market basket analysis, in
quanto permette di trovare gruppi di prodotti che tipicamente vengono acquistati
in modo congiunto in un dato insieme di transazioni. Inoltre, viene utilizzato in
molteplici campi che vanno dalla scienza, agli affari e alla finanza, alla meteorologia

e alla geologia. Infatti, permette, ad esempio:

* la determinazione dei modelli di acquisto, ovvero I’individuazione della
probabilita che un soggetto acquisti un determinato prodotto dato 1’acquisto di

altri;
¢ il trading azionario;

* ’analisi di sequenze di DNA e proteine;



5.3. ASSOCIATION RULE MINING

98

* lo studio dei log dei siti web per identificare il comportamento online di un

utente;

* la previsione di disastri naturali sulla base di modelli indicativi passati;

¢ ]o studio dei modelli di chiamate telefoniche.

Passando all’aspetto tecnico, in generale le regole di ordine k+1 hanno la seguente
forma: A—B, dove “A” e “B” sono detti ifem set, ovvero gli elementi che vengono
associati tra di loro. Gli ifem set contengono al loro interno p ifem, ovvero p variabili
binarie. “A” rappresenta il corpo della regola o antecedente, mentre “B” la testa o
conseguente. Per trovare delle regole associative si ricorre a una serie di misure,

chiamate interestinguess measures:

e SUPPORT: rapporto tra il numero delle transazioni che soddisfano la regola,

ovvero in cui sono presenti sia antecedente sia conseguente, e il numero totale

delle transazioni. Rappresenta la rilevanza statistica e il suo valore varia tra O e

1, piu ¢ vicino ad 1 piu la regola ¢ rilevante;

Na—B
N

support{A — B} =

* CONFIDENCE: rapporto tra il numero delle transazioni che soddisfano

la regola, ovvero in cui sono presenti sia antecedente sia conseguente, e il
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numero totale delle transazioni che includono solo I’antecedente. Viene definita
come la probabilita condizionata che il conseguente dipenda dall’antecedente,
quindi che “B” sia condizionata da “A”. Rappresenta la misura di interesse
piu frequentemente utilizzata e mira a misurare la forza del rapporto tra due

elementi. Il suo valore varia tra O e 1: piu € vicino ad 1, piu la regola ¢ forte;

Na-p _Nap/N _support{A — B}
Na  Na/N  support{A}

confidence{A — B} =

Una soluzione quando il numero delle regole ¢ molto grande ¢ 1’utilizzo del-
I’algoritmo Apriori, un approccio iterativo in grado di scoprire gli item set piu
frequenti. Si compone di due passaggi fondamentali, join e prune, che permettono di
ridurre lo spazio di ricerca delle regole. Il join ¢ la tecnica che permette di mettere
insieme le coppie di item set che hanno k-1 elementi uguali. E seguito da una fase
di ottimizzazione in cui, se esiste un ordinamento tra gli item e gli item set sono
ordinati in maniera lessicografica, si limita a mettere insieme gli ifem set con 1 primi
k elementi uguali. Il prune ¢ la tecnica che analizza il conteggio di ciascun elemento
nel database e, se I’elemento candidato non soddisfa il supporto minimo, viene
considerato poco frequente e, quindi, rimosso. Questo passaggio viene eseguito per
ridurre la dimensione degli articoli candidati, ovvero gli item che vengono utilizzati

ad ogni fase per essere uniti con item set frequenti dell’iterazione precedente.
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5.3.1 Metodologia

Per il raggiungimento dell’obiettivo di quest’analisi, ovvero individuare in che
modo gli elementi della community incidono nella generazione di successo per un
NFT, sono state utilizzate le regole associative, descritte ampiamente in precedenza.
Cio ¢ stato fatto a partire da un dataset costruito sulla base delle informazioni online

(ad esempio il sito web ufficiale) di ciascuno degli 80 NFT oggetto di analisi. In

tabella 5.7 si puo visualizzare una parte del dataset costruito.

Tabella 5.7: Dataset categorico per Association Rule Mining

Successo

Supply == 20k

Social Community

Eventi di persona

Token

Metaverse

Drop NFT

Formazione

=

1

=

=

1

=]

== ey e i e Y e e Y e e I R L T R R T I

L= e = (e I e e R e R O = N ) = = =

R G R R G R R

R R R|alr|e|lo|r|lo|lk|e|e|lo(o|=|=

o|lr|k|lo|la|lk|k|k|klo|lo|k|lo|lo|o|=|=

R r|lo|lo|la|lkr|r|r|R|R|eR|[o|= = ===

o|lr|lo|r|la|lr|r|r|rlo|lo|r|k|lo(k|o|=

oo o|o|@ | @ @@= || |22 |2

Come spiegato precedentemente, il dataset utilizzato dall’ Association Rule Mining

¢ di tipo categorico, con I’assegnazione del valore 1 se un elemento ¢ presente in una

determinata riga (NFT) e O se assente.
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Come si puod notare dalla tabella 5.7, sono state selezionate 8 variabili, individuate

sulla base delle nozioni teoriche spiegate nel capitolo 4, ovvero:

* Successo: se I'NFT ¢ tra i 40 “TOP 250 NFT” estratti in precedenza. Solo la

meta degli NFT ¢ considerata di successo;

* Supply: se il numero di NFT di una collezione ¢ maggiore o uguale a 20mila;

* Social Community: esistenza di canali social;

* Eventi di persona: se vengono organizzati eventi di persona;

*» Token: esistenza di un token proprietario per I’NFT;

* Metaverse: esistenza di un metaverso proprietario;

* Drop NFT: se vengono regalati ai proprietari ulteriori NFT;

* Formazione: esistenza di un processo di formazione per i proprietari di NFT.

Il dataset, cosi costruito, ¢ stato successivamente utilizzato per il calcolo delle
regole associative. Lo script contiene la libreria “mlxtend.frequent_patterns’12,

utilizzata nell’ambiente di sviluppo Pycharm, ed ¢ mostrato di seguito in figura 5.13.

2] ibrary mlxtend.
http://rasbt.github.io/mixtend/api_subpackages/mixtend. frequent_patterns/


http://rasbt.github.io/mlxtend/api_subpackages/mlxtend.frequent_patterns/
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Figura 5.13: Script per Association Rule Mining

import pandas as pd
from mlxtend.frequent_patterns import apriori, association_rules

df = pd.read_excel("Dataset per Pattern Mining.x1lsx")

frequent_itemsets = apriori(df, min_support=08.1, use_colnames=True)
a_r = association_rules(frequent_itemsets, metric="confidence", min_threshold=0.81)

Andando nel dettaglio dello script, per il calcolo degli item set frequenti e
stato utilizzato I’algoritmo Apriori, il quale ¢ in grado di gestire solamente dataset
categorici. Inoltre, visto che la risposta a tale analisi si pu0 individuare nella confidenza
e non nel supporto ¢ stato impostato come parametro dell’algoritmo Apriori un
valore basso di supporto minimo, ovvero 0.1. Cio ha permesso di non scartare troppe
regole, ma al contempo di rimuovere quelle di scarsa rilevanza. La motivazione di
focalizzarsi sulla confidenza, piuttosto che sul supporto, ¢ motivata dal fatto che
’obiettivo dell’analisi € quello di individuare in che modo le caratteristiche appena
descritte incidono sul “Successo” degli NFT. Pertanto, ¢ necessario individuare la
probabilita condizionata del “Successo” rispetto a determinate caratteristiche della
community analizzate a gruppi, soluzione che si ottiene con il concetto di confidenza,
dove vengono utilizzati due o piu elementi come antecedenti. Infine, nell’ultima
riga dello script sono state calcolate le regole associative sulla base degli item set
frequenti ottenuti dall’algoritmo Apriori, impostando come metrica di riferimento la
confidenza e come valore minimo di threshold 1o 0.01 di confidenza. Cio ¢ stato fatto

per ottenere un dataset di regole il pit completo ed accurato possibile.
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5.3.2 Risultati

Il calcolo delle regole associative, discusso dettagliatamente nel paragrafo di

Metodologia, ha prodotto i risultati visualizzabili in tabella 5.8.

Tabella 5.8: Risultati Association Rule Mining

Antecedenti Conseguenti | Conf. | Supp.
Social Community, Supply >= 20k Successo 0.90 | 0.11
Social Community, Metaverse, Supply >= 20k | Successo 0.89 | 0.10
Metaverse, Supply >= 20k Successo 0.89 | 0.10
Social Community, Metaverse, Eventi Live Successo 0.63 0.33
Metaverse, Eventi Live Successo 0.63 0.33
Social Community, Metaverse Successo 0.61 0.39
Social Community, Eventi Live Successo 0.59 0.43
Token, Social, Metaverse, Eventi Live Successo 0.50 0.10
Drop NFT, Social, Metaverse, Eventi Live Successo 0.50 0.13
Token, Metaverse, Eventi Live Successo 0.50 0.10
Drop NFT, Metaverse, Eventi Live Successo 0.50 0.13
Token, Social Community, Eventi Live Successo 0.48 0.14
Drop NFT, Social Community, Metaverse Successo 0.48 0.14
Token, Eventi Live Successo 0.48 0.14
Drop NFT, Metaverse Successo 0.48 0.14
Token, Social Community, Metaverse Successo 0.47 0.11
Token, Metaverse Successo 0.47 0.11
Drop NFT, Social Community, Eventi Live Successo 0.46 | 0.15
Drop NFT, Eventi Live Successo 0.46 0.15
Token, Social Community Successo 0.43 | 0.15
Drop NFT, Social Community Successo 042 | 0.16

Come si pud notare, sono state costruite 21 regole associative con valori di
confidenza compresi nell’intervallo 0.42 - 0.90. I gruppi individuati come antecedenti

sono composti da 2,3 o, in alcuni casi, 4 caratteristiche di community. Le regole
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vengono mostrate in ordine decrescente di confidenza: le prime tre rappresentano
quelle piu forti individuate (confidenza 0.89 - 0.90).
Per quanto riguarda il supporto, invece, si possono notare valori bassi. Cio ¢

dovuto al fatto che la presenza di “Successo” si puo riscontrare solo nella meta dei

casi. Pertanto, il supporto massimo ottenibile da tali regole ¢ gia in partenza di 0.50.

Nonostante non rappresenti una misura utile ai fini di tesi, si puo rilevare che il valore
piu alto di supporto ¢ presente per (Social Community, Eventi Live)—Successo,
con un valore di 0.43, indicando che in quasi tutte le regole in cui un NFT ¢ di
successo, allora viene individuata la presenza di social relativi alla community e
I’organizzazione di eventi di persona. La seconda regola con supporto piu alto
¢ (Social Community, Metaverse)—Successo, indicando una forte presenza del

metaverso proprietario nei casi in cui I’NFT ¢ di successo.
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5.3.3 Discussione

A partire dalla tabella 5.8, mostrata nella sezione dei Risultati, ¢ possibile fare

un’analisi di alcune regole ottenute:

* (Social Community, Supply >= 20k)—Successo ¢ la regola con confidenza
piu alta, il cui valore & di 0.90. Ci0 sta a significare che nel 90% dei casi in cui
¢ stata individuata la presenza di social relativi alla community e una fornitura

di NFT maggiore di 20mila, allora si ¢ raggiunto il successo per un NFT;

* (Social Community, Metaverse, Supply >= 20k)—Successo ¢ la regola
costituita da tre antecedenti con confidenza piu alta, il cui valore ¢ di 0.89.
Rispetto alla prima regola ¢ stata inserita tra gli antecedenti la caratteristica del
metaverso. Pertanto, nell’89% dei casi in cui ¢ stata individuata la presenza
di social relativi alla community, 1’esistenza di un metaverso proprietario e
una fornitura di NFT maggiore di 20mila, allora si & raggiunto il successo per
un NFT. Situazione simile per la regola successiva, in cui ¢ stata rimossa la

presenza di social;

* (Social Community, Metaverse, Eventi Live)—>Successo ¢ la seconda regola
con tre antecedenti per confidenza, il cui valore ¢ di 0.63. La probabilita che tali
caratteristiche siano in grado di generare successo inizia a ridursi, arrivando

al 63% dei casi. Questo valore inizia a perdere di importanza, in quanto ci si
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avvicina al fatto che solamente meta dei dati a disposizione soddisfa la regola.

Pari valore ¢ rilevato anche in seguito alla rimozione dei social;

* (Token, Social, Metaverse, Eventi Live)—Successo ¢ (Drop NFT, Social,
Metaverse, Eventi Live)—Successo sono le prime regole con quattro ante-
cedenti per confidenza, con uguale valore di 0.5. Queste regole non possono
considerarsi utili ai fini di analisi, in quanto sono soddisfatte solamente nella
meta dei casi osservati. Inoltre, si pud notare per la prima volta la presenza di

“Token” nella prima regola descritta e di “Drop NFT” nella seconda;

* tutte le altre regole non descritte non sono considerabili utili ai fini di analisi, a

causa di bassi valori di confidenza.

Da tali regole si puo notare che il raggiungimento di successo per un NFT ¢ stret-
tamente legato al concetto di comunita digitale, in cui le caratteristiche predominanti
sono, appunto, la presenza di social dedicati ed un alto numero di utenti con interessi
comuni. La combinazione di tali elementi aumenta la probabilita di successo per un
NFT, motivo per cui risulta fondamentale per un NFT focalizzarsi su di essi. L'unico
NFT a non soddisfare la regola secondo cui a seguito di tali caratteristiche si genera
il successo ¢ “Gutter Juice”. Cid ¢ dovuto principalmente ai valori economici poco

elevati di questo NFT, che di fatto ha portato precedentemente all’assegnazione nel

cluster 1. Situazione analoga si riscontra nelle successive quattro regole, con valori
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di confidenza pari a 0.89 e 0.63.

Inoltre, un altro elemento importante, seppur con peso lievemente minore, ¢ la
creazione di un mondo online dedicato esclusivamente ai proprietari (metaverso),
che permette, insieme ai primi due fattori, di rappresentare tutti gli aspetti intrinsechi
nel concetto di comunita digitale di NFT: insieme rappresentano le tre caratteristiche
piu ricorrenti tra le regole con confidenza piu alta. Si pu0 riscontrare la presenza
di questi tre elementi tra quasi tutti gli NFT che hanno raggiunto il successo, ad
eccezione di alcuni tra cui “Veefriends” e “World of Women”, due degli NFT piu
importanti lato community. In questi due casi I’unico fattore mancante ¢ quello
relativo al metaverso, confermando il fatto che tale caratteristica presenta un peso piu
basso rispetto agli altri due. Inoltre, si puo individuare anche la presenza di NFT che
non hanno raggiunto il successo ma che includono tutte e tre le caratteristiche appena
descritte, come ad esempio “Quirkies” e “Oxyaoriginproject”. Cio ¢ dovuto al fatto
che in tali NFT non sono riscontrabili elementi come “Eventi Live”, “Token” o “Drop
NFT”, i quali sono in grado di rafforzare, seppur in maniera minore, il concetto di
community. Inoltre, entrambi gli NFT presentano valori economici bassi, indice di
scarsa appetibilita per gli investitori.

La quarta caratteristica di community per importanza ¢ quella relativa alla presenza di
eventi di persona, sebbene la prima regola in cui tale elemento ¢ presente abbia una

confidenza non alta, ovvero 0.63. Questo permette di focalizzarsi su un aspetto di non



5.3. ASSOCIATION RULE MINING

108

poca rilevanza: la community formata intorno a gran parte degli NFT si ¢ sviluppata
nella sua fase iniziale in un periodo storico complicato a causa della pandemia di
COVID-19, in cui si ¢ vista la necessita di digitalizzare gli incontri tra persone.
Pertanto, le community dal punto di vista digitale risultano solide e predisposte al
loro sviluppo online. Proprio per questo, molti NFT hanno deciso di non sviluppare
incontri dal vivo tra i proprietari, ma di rimanere nell’ambito digitale. Tuttavia, ¢
necessario considerare il fatto che gli NFT che hanno deciso di “espandersi” nel
mondo reale sono tutti i migliori per capitalizzazione (primi 26 NFT sui 40 che
hanno raggiunto il successo). Pertanto, & possibile dedurre che tale caratteristica ¢
particolarmente rilevanti per gli NFT pit importanti, in quanto permette di aumentare
la solidita della community.

Sulla base del supporto di 0.43 si puo dedurre che sono individuabili 8 NFT che non
hanno raggiunto il successo ma che includono sia canali social dedicati, sia eventi di
persona. Cio ¢ dovuto all’assenza di almeno uno di due elementi fondamentali per
le comunita digitali di NFT, ovvero una buona fornitura di NFT o la presenza di un
metaverso proprietario. Cido permette di dare un’ulteriore dimostrazione di quanto
I’importanza maggiore sia associata a elementi relativi alle comunita online.

Altri due aspetti da considerare sono quelli relativi all’esistenza di un token proprieta-
rio e al regalo di NFT, che non rappresentano di per sé elementi necessari a garantire

il successo. Infatti, si pud notare che sono individuabili tra gli NFT piu popolari, con



5.3. ASSOCIATION RULE MINING

109

I’obiettivo di aumentare la solidita della community gia formata. Cid pud rendere
I’NFT piu appetibile per un possibile investitore, provocando cosi un aumento di
follower ed una notorieta maggiore.

Per ultimo, non si rilevano regole che considerano importante 1I’organizzazione di pro-
cessi di didattica per i proprietari di NFT, elemento quindi non utile al raggiungimento
del successo.

Focalizzandosi solamente sui primi tre fattori descritti, ovvero quelli ottimali, &
possibile dedurre che il successo di un NFT sia mosso principalmente dalla presenza
di social, in cui gli utenti possono discutere e sentirsi parte di un gruppo, la fornitura
di NFT, che permette di poter allargare la “famiglia” e conoscere nuove persone con
gusti affini e la presenza di un metaverso, in grado di rendere tutta 1’esperienza piu
dinamica possibile grazie a giochi, momenti di discussione e di svago, creando un
vero e proprio mondo virtuale utilizzabile solo da pochi utenti che hanno I’accesso.
Pertanto, si puo concludere che la forza di un NFT ¢ la sua community, il cui peso ¢

dovuto principalmente alla sua solidita nel mondo digitale.



CAPITOLO 6

Discussione

I risultati delle analisi dimostrano che il fattore chiave per il raggiungimento di
successo nel mondo degli NFT ¢ la community, le cui caratteristiche piu importanti
sono quelle relative al concetto di comunita digitale di NFT. Lo studio ha permesso
di dare forza alle nozioni teoriche presenti sull’argomento, le quali avevano come
limite principale il fatto di non trovare conferma dal punto di vista pratico. Infatti,
in letteratura ¢ possibile individuare paper o articoli online che mettono in luce
I’importanza della community e delle relative caratteristiche di successo.

Sulla base dei risultati ottenuti, possibili investitori o appassionati dell’argomento
possono essere in grado di capire quali progetti osservare, focalizzandosi sulle
caratteristiche di community degli NFT individuati come di successo. Infatti, ¢

stato dimostrato che 1 fattori economici sono influenzati enormemente dalla forza
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della community, la quale permette di generare risultati economici importanti nel
medio-lungo periodo, di attirare nuovi investitori e di sviluppare enormemente una
collezione NFT nel tempo. Le caratteristiche su cui soffermarsi maggiormente sono

quelle relative al concetto di comunita digitale di NFT, ovvero la presenza di social, un

alto numero di utenti con interessi comuni e I’esistenza di un metaverso proprietario.

Per la realizzazione della tesi sono stati sviluppati diversi script in grado di
scaricare in modo automatizzato uno specifico numero di NFT sulla base del ranking
per volume di vendita e successivamente di sviluppare le analisi necessarie al
raggiungimento dell’obiettivo. La creazione di processi automatizzati permette di
ridurre notevolmente il tempo necessario a reperire i dati dei progetti NFT da
analizzare e permette di creare dataset con struttura uniforme. Cio0 risulta essere
un vantaggio importante per possibili analisi future, in cui si potrebbe allargare il
campo di studio (ad esempio il numero di NFT). Le analisi effettuate hanno permesso
di dimostrare che gli NFT della stessa community seguono andamenti simili nel
tempo e vengono inseriti negli stessi cluster, facendo dedurre che a “muovere” il
mercato ¢ la community. Cio trova conferma dall’analisi delle correlazioni, che
identifica andamenti dissimili tra le variabili economiche nel tempo, identificando la
community come il fattore chiave per il successo. Infine, 1’analisi delle caratteristiche
della community ha permesso di individuare che quelle relative al concetto di comunita

digitale di NFT sono piu influenti nel raggiungimento di successo.
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Nella tesi sono stati individuati alcuni limiti, primo tra tutti la quantita di NFT
oggetto di analisi. Per semplicita e per ovviare al problema di potenza di calcolo
limitata dei dispositivi a disposizione, sono stati presi in considerazione solamente un
certo numero di “TOP NFT” e di “FLOP NFT” in base alla capitalizzazione. Inoltre,
alcuni di questi presentavano pochi dati in quanto di recente sviluppo. Cio ha portato
alla necessita di “scartare” 5 di essi per poter effettuare la Cluster Analysis. Un ultimo

limite riscontrato ¢ stato la difficolta nel reperire informazioni sulle community di

NFT meno popolari, i quali non avevano ancora sviluppato un sito web proprietario.

Tali informazioni sono state reperite dai canali social degli NFT in questione.

Per la realizzazione delle analisi in tesi ¢ stato necessario effettuare uno studio
delle tecniche utilizzate, andando ad ampliare quanto gia appreso nel corso di
“Data Science per ’Economia e le Imprese”. 1l corso, infatti, ha posto le basi per
il linguaggio di programmazione Python, mentre per la tesi ¢ sorta la necessita di
andarle ad ampliare in modo da poter effettuare il web scraping. Inoltre, ¢ stato
necessario realizzare lo studio di un approccio in grado di “clusterizzare” serie
storiche multivariate, con conseguente rappresentazione grafica: proprio per questo ¢
sorta la necessita di studiare tecniche come I’Eros Distance e il t-SNE. Situazione
analoga per I’analisi delle correlazioni, la cui conoscenza pregressa era limitata
solamente al concetto di correlazione di dati in forma standard (in questo caso

Pearson), che ha i suoi limiti nel caso di serie temporali.



CAPITOLO 7

Conclusioni

In questa tesi ¢ stato fatto uno studio di uno degli aspetti introdotti negli ultimi
anni a seguito dello sviluppo del concetto di blockchain, ovvero i Non-Fungible
Token (NFT). Tale studio ha permesso di dimostrare che a “muovere” il mercato
degli NFT ¢ la community che si costruisce intorno ad essi, principalmente sulla
base di caratteristiche intrinseche nel concetto di comunita digitale in tale ambito.
Si ¢ partiti con un’analisi del mondo degli NFT, delle loro caratteristiche, del modo
in cui si sviluppano e dei mercati da cui poter estrarre le informazioni necessarie.
Successivamente ¢ stato dimostrato che gli NFT vengono suddivisi in gruppi simili
sulla base dell’importanza della community, concetto rafforzato grazie ad uno studio
delle distanze tra le variabili economiche che li contraddistinguono. Sulla base di

cio ¢ stato possibile individuare nella community il fattore di successo degli NFT, in
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grado di generare risultati economici importanti nel futuro. Infine, & stato dimostrato
che le caratteristiche di community piu rilevanti in grado di garantire il successo per
gli NFT sono quelle relative alle comunita digitali, piuttosto che fattori come, ad
esempio, eventi dal vivo e corsi di formazione.

La tesi ha permesso di dimostrare quanto gia spiegato in letteratura e di porre
le basi per lavori di ricerca futuri. Infatti, si potrebbero testare altri algoritmi di
clustering, come ad esempio quelli di tipo gerarchico, in modo da confrontare 1
risultati e aggiungere robustezza all’analisi effettuata. In alternativa, si potrebbero
applicare modelli di forecasting per la previsione del prezzo degli NFT e in grado di
individuare ci0 che impatta maggiormente dal punto di vista economico. Un’altra
analisi effettuabile & quella relativa all’individuazione di pattern tipici degli NFT
di successo sulla base delle immagini: infatti, sarebbe possibile individuare quali
dettagli rendono gli NFT maggiormente appetibili per gli investitori, generando di

conseguenza un aumento della domanda e, quindi, del prezzo.
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