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Stop dei broker italiani
al future sui Bitcoin:

rischi troppo elevati
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Criptovalute. Da luned le contrattazioni ma per gli operatori domestici - da Fineco a Imi - valutazioni in corso

Stop dei broker italiani al future sui Bitcoin

Andrea Gennai
Vito Lops
Lunedi partono le contratta-
zionial Cme (Chicago mercantile
exchange) sul future del Bitcoin
ma per molti clienti con un conto
presso broker italiani il derivato
potrebbe restare un miraggio. Fi-
neco,ad esempio, stavalutandoin
questa fase I'opportunita di forni-
re il servizio e quindi lunedi non
garantira 'accesso. Directa che
aveva preannunciato il servizio
per i propri clienti, come sottoli-
nea 'ad Mario Fabbri, non potra
procedere perritardi al clearing.
Bancalmi,inqualitadioperato-
re nel campo del clearing, spiega
che & in corso l'iter autorizzativo
oltre a verifiche tecniche. Lunedi
sicuramente il servizio non sara
pronto, ma potrebbe concretiz-
zarsi nei giorni a venire. Il proble-
ma riguarda Pintera industria fi-
nanziaria,che ancoranonéalline-
ata arecepire la novita del future
sulla valuta digitale come denun-
ciato anche dalle associazioni ne-

gli Stati Uniti. I1 Bitcoin, conlasua
spiccata volatiliti, impone margi-
ni molto alti e quindi gli operatori
chedevonocompensaregliordini
diacquistoevenditae garantirela
liquiditasonoespostiarischimol-
toelevatiin casodidefaultdeitra-
der, rispetto agli altri strumenti fi-
nanziari. Anche Iwbank non dara
l'accesso. I broker sta valutando
di capire gliimpatti di questaquo-
tazione, laliquiditae il clearing.
Quello di lunedi al Cme non &
l'esordio assoluto del Bitcoin nel
mercato dei future. Una settima-
naprima-nellanotte trailioel'n
dicembre - la criptovaluta piu
scambiata nel pianeta ha fatto il
suoesordionel piigrande merca-
to mondiale delle opzioni, il Chi-
cago option exchange. Dopo aver
sfiorato quota 19mila il contratto
conscadenza “gennaio 2018” quo-
tavaieriintornoaquotai8mila. Lo
spread tra il prezzo spot (del Bi-
tcoin) e del future ha oscillato ne-
gli ultimi giorni passando da un
piccointornoaiisoodollariaquo-
taz00 dollari (ieri infatti il Bitcoin

sulla piattaforma Gemini, quelle
presa come punto di riferimento
dal mercato Cboe) valeva 17.700
dollari (massimo di tuttiitempi).
Ilcalodellospreadtrail “futurea
1mese” ¢ il prezzo intempo reale ¢
anche sinonimo di una stabilizza-
zione del prezzo del Bitcoin. Un
momento di pausadopo il +1.600%
archiviatodainizioanno.Nelleulti-
me sedute la volatilita & stata pilt
bassarispettoaglistandard delleul-
time “folli”settimane. Maéproprio
Televatavolatilitiapreoccuparegli
operatori che si pongono traitra-
der (quello che compra “long” e il
corrispondentechevende“short”)
nellastanza di compensazione che
garantisceil creditoreincasodide-
fault di un trader. Per questo moti-
vo sul Cboe i margini richiesti (ov-
vero il capitale da deposito come
forma di garanzia dellesposizione
dellinvestimento) si aggirano in-
torno al 44%. Interactive Brokers -
digranlungailbroker protagonista
nelle transazioni di future nel pri-
mogiornodicontrattazionial Cme
- richiede margini del s0% per chi

operaalrialzo(long)edel 240%per
chi scommette su un ribasso del
prezzo della criptovaluta che allo
stato attuale capitalizza circa 250
miliardididollari.

L’estrema volatilitd dell'uni-
verso delle criptomonete spinge-
ra Goldman Sachs a chiedere il
100% del capitale investito come
“ipoteca”sulfuture. Sitrattadifor-
me di protezione proporzionalial
rischio che allo stato attuale rap-
presentano queste forme di inve-
stimento dal sottostante difficile
da valutare. Ed & questo il princi-
pale motivo per cuiibrokeritalia-
ni hanno al momento preso le di-
stanze o preso tempo sulle garan-
zie da richiedere ai propri clienti
che intendono operare a leva sul
Bitcoin attraverso le proprie piat-
taforme. Anche nel mercato dei
future la credibilita é un asset dal
valore inestimabile.

Si pensi che la garanzia richie-
stadaibroker per chivuole opera-
re a leva sull'indice S&P 500 di
WallStreet é di “appena”il 5%.
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