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Approvato I’Etf su Ethereum a Wall Street. Cosa
cambia adesso?

di Vito Lops
24 maggio 2024

Nella tarda serata di giovedi, a mercati tradizionali ormai chiusi, la
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- ritjgs, exchange commission ha approvato le richieste degli emittengi
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CIYPERE S HelRarsén el nivhde ddldavérethereum a Wall Street. La

ion@segue I'ok all’Etf su Bitcoin dello scorso gennaio. Per certi versi si




e trattato di un cigno bianco per il settore dato che in pochi avrebbero
scommesso su un’approvazione alla prima data disponibile (ovvero il 23

gennaio).

Gli operatori erano convinti di un rinvio. Invece a inizio settimana
I'autorita di regolamentazione ha chiesto alle case in lista d’attesa (tra cui
Ark 21 Shares, VanEck, Fidelity e BlackRock) di arricchire la richiesta con
ulteriori documenti e di “rinunciare” alla componente “staking” sull’Etf, una
caratteristica che consente di far maturare degli interessi a chi investe
direttamente nella criptovaluta e la detiene nel tempo (una sorta di cedola o
dividendo).

Ether viene considerato una materia prima, non una security

A parte l’effetto sorpresa - che sul mercato delle criptovalute si e
visto martedi quando il prezzo di Ether e balzato da 2.800 a 3.800 punti in
poche ore - la notizia e importante per il settore dato che dopo questa
decisione Ether - il token nativo della blockchain Ethereum - viene
considerato, al pari di Bitcoin, una materia prima e non una security. Una
diatriba che durava da diverso tempo e che da l'idea di quanto sia difficile
classificare con gli schemi tradizionali le criptovalute. «Questa decisione
comporta almeno un paio di impatti fondamentali per il mercato - spiega
Ophelia Snyder, co-founder e presidente di 21Shares -. In primis, porta
maggiore chiarezza normativa sullo status di Eth negli Stati Uniti e, allo
stesso tempo, fornisce un accesso a Ethereum attraverso uno strumento
sicuro e dalla struttura familiare per gli investitori. Similmente a quanto
accaduto con I'approvazione degli Etf sul Bitcoin, questo traguardo segna
anche una significativa professionalizzazione della struttura di mercato per

I’asset sottostante negli Usa».

—- ppkal punto di vista finanziario la reazione del mercato e stata

11 viaggio
dell’eroe

d('.'.“" -dleyinggio polller e welanainde deblavordaveva avuta sul rumor dei

o.=..lipre€edenti innescata proprio dalla richiesta improvvisa da parte della




Sec guidata da Gary Gensler di ulteriori documenti. Anche perché
tecnicamente la partita non € ancora chiusa. Gli otto emittenti in lizza
(Grayscale, BlackRock, VanEck, ARK 21Shares, Invesco, Fidelity e Franklin
Templeton) dovranno si che le loro dichiarazioni di registrazione Si
diventino effettive. Quanto tempo ci vorra? «Per il momento e difficile
rispondere a questa domanda. Posso dire che adesso inizieremo il processo
di revisione degli S1 e potremo avere un’idea piu chiara a seguito delle
prossime dichiarazioni della Sec - sottolinea Snyder -. E probabile che
questo processo richieda un paio di settimane, ma e difficile dare una

risposta precisa in questa fase iniziale».

La differenza tra futures e Etf su Ethereum

Va precisato che da anni e quotato un futures su Ethereum,
avallato dalla Commodity futures trading commission. Ma c’¢ una
differenza importante tra un future e un Etf che replica il prezzo spot, cioe
di mercato. Nel secondo caso gli emittenti devono reperire sul mercato il
collaterale e questo in teoria, in caso di una domanda netta positiva verso
I’Etf, potrebbe far aumentare la pressione d’acquisto sul sottostante. Uno
schema gia visto su Bitcoin il cui prezzo e salito da 4omila a 7omila in pochi
mesi dopo I'approvazione dell’Etf che ha fatto registrare flussi netti record
per un prodotto di questo tipo. Ovviamente non € detto che lo stesso accada
per Ethereum ma gli esperti del settore ritengono in ogni caso positiva la
notizia in termini di reputazione, il vero tallone d’Achille di questa industria

ancora misconosciuta ai pit.

Se Bitcoin € una criptovaluta che sta provando a “giocare” la partita
altissima di voler proporsi coma una riserva di valore, una sorta di versione
digitale (con caratteristiche anche un po’ diverse) dell’oro fisico, Ethereum si

— uuBMbiettivo piu “umile”: vuole proporsi come il punto di riferimento
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<oporimenfo” (che perod va avanti dal 2015) si affermera e trovera casi d’uso



concreti, come la possibile tokenizzazione degli asset reali. Non puo pero
essere ignorato che il mercato in questo momento attribuisce a Ethereum

una capitalizzazione di 450 miliardi di dollari.

Da monitorare a questo punto anche altri progetti, fra cui Solana,
che potrebbero beneficiare indirettamente dell’Etf su Ethereum dato che
non e da escludere che le case di investimento possano estendere alla Sec la
domanda per l'approvazione di un Etf anche su altre criptovalute. In
Europa, infatti, sono quotati Etp (Exchange trading products) agganciati a
un basket di altre criptovalute. Il ponte che collega finanza tradizionale e

industria cripto si sta costruendo giorno dopo giorno.
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