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“Bitcoin in bolla speculativa
pericoloso scommetterci ora

L’analisi
Arca Fondi sta studiando attentamente il settore ma rinvia gli investimenti
L’ad Ugo Loser: “Aspettiamo le regole e che dall'arena emergano i vincitori”

MILANO

L e criptovalute rappresenta-
no senza dubbio la piu
grande novita in ambito fi-
nanziario degli ultimi an-
ni. Una novita che e cresciuta e si
affermata grazie ai piccoli investito-
ri, fino a diventare una vera e pro-
pria asset class con cui tutti gli ope-
ratori finanziari devono fare i conti.
Oggiignorare I'esistenza del Bitcoin
edi Ethereum non & piu possibile ed
€ proprio per questo motivo che Ar-
ca Fondi ha deciso di studiare a fon-
do questo fenomeno finanziario e
tutte le sue ramificazioni che inclu-
dono, fra le altre cose, i cosiddetti
Non-fungible Token (Nft) e le appli-
cazioni di finanza decentralizzata
(DeFi). Conoscere approfonditamen-
teilmondo delle criptovalute non si-
gnifica necessariamente investirci
sopra ed e esattamente questa la po-
sizione di Arca.

«Le criptovalute hanno potenziali-
ta enormi manon é assolutamenteil
momento di puntarci — spiega Ugo
Loser, amministratore delegato di
Arca Fondi — Il Bitcoin & I’equivalen-
tedell’oro in versione digitale, ma at-
tualmente € in una bolla speculativa
colossale. 1 piccoli investitori ri-
schiano di veder spazzato via il loro
capitale, esattamente come €& avve-
nuto a chi aveva scommesso sui co-
siddetti titoli Internet durante la bol-
la del Nasdaq alla fine degli anni No-
vanta. Oggi la quasi totalita delle po-
sizioni su Bitcoin ed Ethereum sono
in guadagno».

E seguendo 'analogia con quanto
accaduto vent’anni fa, Loser preve-
de che dalla bolla delle criptovalute

emergeranno dei vincitori che, in al-
cuni casi, potrebbero essere gli stes-
si di allora. I candidati a sfruttare le
potenzialita delle criptovalute po-
trebbero infatti essere Amazon, che
nel marzo del 2000 era gia attiva, e
Facebook, la cui nascita risale inve-
ce al 2004. Sia la societa di Jeff Be-
zos che quella di Mark Zuckerberg
hanno una base enorme di utenti ed
hanno allo studio una loro valuta di-
gitale. «<Anche Google ha tutte le ca-
ratteristiche per entrare nel settore
dei pagamenti e rubare importanti
quote di mercato alle banche — con-
tinua il numero uno di Arca Fondi —
Per capire come posizionarsi in un
mercato che diventera estremamen-
te importante & pero necessario do-
tarsi degli strumenti per analizzarlo
e capirlo ed é esattamente quello
che abbiamo fatto. Ci tengo pero a
precisare ancora una volta che al
momento non abbiamo alcuna espo-
sizione all’asset class delle criptova-
lute, perché di una vera e propria as-
set class ormai si tratta».

Secondo Loser un passaggio inevi-
tabile per il futuro sviluppo delle
criptovalute sara la regolamentazio-
ne del settore, sia a livello globale
chenazionale. Ad oggi, infatti, istitu-
zioni come la Banca Centrale Euro-
pea, ’Agenzia delle Entrate, la Con-
sob e la Banca d’Italia non si sono an-
cora espresse sul trattamento di te-
matiche quali la tassazione delle
plusvalenze, il rispetto della norma-
tiva Mifid e di quella dell’antirici-
claggio. E il discorso non vale solo
per il Bitcoin ma anche per applica-
zioni della stessa tecnologia, come

per esempio i Fan Token emessi da
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diverse squadre di calcio italiane.

«Inumeri ormai lo richiedono. La
capitalizzazione delle criptovalute
€ di 3mila miliardi di dollari, un va-
lore paria circa due volte il Pil italia-
no e a poco meno della meta di quel-
lo di tutto l'oro estratto (8mila mi-
liardi di dollari). I volumi giornalie-
ri negoziati sugli exchanges, inol-
tre, sono prossimi ai 100 miliardi di
dollari: 40 volte il controvalore
scambiato sulla Borsa Italiana. Si
tratta di dimensioni troppo grandi
e troppo importanti per essere igno-
rati.I pagamenti effettuati tramite i
wallet digitali facilmente migrabili
su blockchain, hanno poi hanno su-
perato in valore quelli fatti con le
carte di credito».

Sitratta inoltre di numeri destina-
ti a crescere perché le criptovalute
presentano caratteristiche molto
interessanti, soprattutto per quel
che riguarda il loro funzionamento
che é basato sulla blockchain. In-
nanzitutto sono un sistema decen-

tralizzato, che si autogestisce e non
dipende dunque da un unico opera-
tore; le transazioni sono anonime
ma allo stesso tempo trasparenti,
perché tutte validate e registrate
sulla blockchain. Da un punto di vi-
sta monetario, infine, il Bitcoin &
stato strutturato per essere esente
da dinamiche inflattive: il numero
massimo di coin in circolazione e
stato fissato a quota 21 milioni fin
dalla sua nascita. Non ci potra dun-
que mai essere una banca centrale
che decide di stampare denaro, fa-
cendo diminuire il valore di quello
giain circolazione.

«Le applicazioni della Block-
chain sono gia oggi molteplici, ma il
potenziale inesplorato € immenso.
La Blockchain rende possibile la di-
gitalizzazione degli asset e la crea-
zione di smart contract, auto-ese-
guibili in funzione del verificarsi di
un insieme di condizioni. Il tasso di

Il personaggio (=]

Ugo Loser
amministratore delegato di Arca
Fondi

innovazione e altissimo e lo svilup-
po & destinato a proseguire nono-
stante le crescenti pressioni regola-
mentari». E con queste prospettive
nessun investitore che voglia avere
successo pud permettersi di ignora-
re quanto sta accadendo nel mon-
do delle criptovalute. - m.fr.
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IL MULTIPLO

Ditanto, 40 volte
superiori ai
volumi diPiazza
Affari, quelliin
criptovalute
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