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Principali insegnamenti

e Le app di trading offrono un accesso pratico, ma possono comportare costi di negoziazione elevati,
determinati dal differenziale.

e Tali costi sono spesso celati dai movimenti del mercato e per gli investitori possono risultare difficili da
identificare.

e GIli ETP su criptovalute offrono prezzi piu trasparenti e strutture commissionali piu chiare.
e Prodotti correlati WisdomTree Physical Bitcoin, WisdomTree Physical Ethereum Scopri di piu

Nel nostro precedente post, Dall’'oro al bitcoin: il modello alla base degli ETP con copertura fisica, abbiamo
discusso delle origini degli ETP (exchange-traded product) su criptovalute con copertura fisica e dei loro
potenziali vantaggi rispetto al possesso diretto delle stesse in un wallet personale:

e custodia sicura - le criptovalute sono custodite presso depositarie regolamentate che utilizzano
sistemi di sicurezza informatica di livello industriale;

» elevataliquidita e prezzi equi - gli ETP su criptovalute sono negoziati sulle principali borse valori con
market maker attivi. Questo puo contribuire a mantenere i prezzi vicini al valore dell’asset sottostante;

e accesso agevole - e possibile acquistare e vendere criptovalute tramite normali conti di investimento,
senza necessita di wallet o chiavi private;

e convenienza - una struttura semplice e trasparente, in grado di mantenere i costi per gli investitori
bassi.

In questo post ci proponiamo di valutare i costi di un modo nuovo ed emergente per acquistare criptovalute:
le popolari app di trading che ora offrono anche la possibilita di comprarle direttamente.

| costi nascosti degli investimenti diretti in criptovalute tramite le app di trading

Oltre all'acquisto diretto di criptovalute e alla gestione autonoma delle chiavi private, sempre piu spesso
gli investitori hanno la possibilita di acquistare criptovalute direttamente dalla propria app di trading. Con
questo comodo approccio, non € necessario gestire chiavi private. Le criptovalute vengono conservate

presso la depositaria designata dall’app, che in genere utilizza misure di sicurezza di livello istituzionale.
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Una differenza fondamentale & che, quando si acquistano e vendono criptovalute direttamente tramite
una piattaforma di trading, le transazioni avvengono “over the counter” (OTC), vale a dire che si negozia
direttamente con la piattaforma o con un ristretto gruppo di partner, anziché in un grande mercato aperto
con molteplici acquirenti e venditori. Per questo motivo, i prezzi sono determinati da un numero minore
di partecipanti. Potreste inoltre notare un concetto chiamato “differenziale denaro-lettera”, che consiste
semplicemente nel divario tra il prezzo al quale € possibile acquistare e quello al quale & possibile vendere
(il prezzo di vendita sara sempre inferiore a quello di acquisto). Nei mercati OTC, tale divario puo essere
pit ampio in alcuni casi, rendendo il trading leggermente piu costoso rispetto ai mercati pit competitivi
basati sulle borse valori.

Un recente studio condotto dalla Frankfurt School of Finance & Management ha valutato il costo totale
effettivo dell'acquisto e vendita immediata di criptovalute su nove diverse app di trading disponibili in
Germania.

Figura 1: Costi complessivi delle operazioni di trading di criptovalute sulle piattaforme al dettaglio
(Germania)

Fonte: Frankfurt School of Finance & Management (2026), Total Costs Of Crypto-Trading For Retail

Investors. lllustrazione originale basata sui costi di transazione complessivi riportati da alcuni neobroker

selezionati in Germania. | valori “minimo”, “mediano” e “massimo” sono calcolati considerando I'insieme dei
neobroker selezionati. Il “costo complessivo” indica il costo totale derivante dall’acquisto e dalla successiva
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vendita dello stesso titolo. La performance storica non & indicativa di quella futura e qualsiasi
investimento puo diminuire di valore.

| risultati sono stati sorprendenti: non solo il costo mediano effettivo rilevato nelle app di trading analizzate
e elevato (2,47% per il bitcoin) , ma la differenza tra i costi di trading piu bassi e quelli piu elevati raggiunge
addirittura il 6% (Figura 1).

Perché gli ETP offrono prezzi piu trasparenti e competitivi

Le monete in sé hon comportano commissioni, ma una custodia di alta qualita non e gratuita. Pertanto, le
app di trading devono recuperare i costi attraverso le operazioni. Lo studio ha isolato il costo complessivo
ottenuto vendendo immediatamente dopo I'acquisto. Quando si detengono le monete per un periodo piu
lungo, puo risultare difficile per gli investitori distinguere tra il differenziale e la performance della moneta
stessa. Inoltre, la grande differenza tra le piattaforme piu efficienti in termini di costi e quelle pit onerose
puo rendere difficile il relativo confronto.

Gli ETP, d’'altra parte, vengono negoziati come azioni di societa quotate su grandi borse con un elevato
numero di partecipanti, che vanno dagli investitori privati a quelli professionali. Con I'aumentare dei
market maker in competizione per gli ordini, si osserva tipicamente un restringimento dei differenziali
denaro-lettera per gli ETP su criptovalute standard come Bitcoin ed Ethereum (Figura 2).

Gli ETP presentano inoltre commissioni di gestione relativamente basse e trasparenti, utilizzate per coprire
i costi relativi alla custodia sicura e al ciclo di vita generale del prodotto. Entrambi gli approcci comportano
tipi di costi diversi, che possono variare a seconda della piattaforma, delle condizioni di mercato e del
comportamento di trading.

Figura 2: | differenziali denaro/lettera degli ETP su Bitcoin ed Ethereum si sono ridotti nel corso
del tempo (Xetra)
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Fonte: Bloomberg, da aprile 2021 a marzo 2026. | valori indicati rappresentano i differenziali denaro
lettera medi ponderati sul tempo tra il prezzo di acquisto e il prezzo di vendita delle quotazioni Xetra del
WisdomTree Physical Bitcoin e del WisdomTree Physical Ethereum, espressi in percentuale del prezzo
medio, osservati nell'arco di 21 giorni di negoziazione. La performance storicanon éindicativadi quella

futura e qualsiasi investimento puo diminuire di valore.
Conclusione: quando si investe in criptovalute, la trasparenza € fondamentale

Nei post precedenti abbiamo discusso i vantaggi di detenere ETP su criptovalute rispetto all’acquisto
diretto delle stesse con un wallet personale: custodia sicura, elevata liquidita e prezzi equi, accesso
agevole e convenienza in termini di costi.

A togliere il sonno agli investitori & I'incertezza sul costo finale del proprio investimento prima della sua
liquidazione. Nel valutare il costo totale, occorre considerare sia i costi di detenzione che quelli di ingresso
e di uscita.

Sebbene le monete non comportino alcuna commissione per la proprieta, coloro che acquistano cripto-
valute direttamente sulle app di trading possono incorrere in costi di negoziazione elevati. Al contrario, gli
ETP fisici su criptovalute applicano in genere una commissione di gestione trasparente e relativamente
bassa e vengono negoziati sulle borse valori in modo simile alle azioni, con un market making competitivo
che contribuisce a mantenere prezzi efficienti e a ridurre i costi di negoziazione.
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Agli investitori che desiderano avvicinarsi a questo mondo, WisdomTree offre un’ampia gamma di ETP su
criptovalute con copertura fisica, disponibili su piattaforme affidabili.

Sebbene gli ETP su criptovalute offrano un modo strutturato e trasparente per ottenere esposizione, non
sono privi di rischi. Il valore delle criptovalute pud essere volatile e gli investitori potrebbero subire perdite.
| prezzi degli ETP possono fluttuare in linea con il mercato delle criptovalute sottostanti, ma non sempre
replicano perfettamente la performance del relativo asset. Inoltre, la liquidita pud variare a seconda delle
condizioni di mercato, il che potrebbe influire sulla capacita di acquistare o vendere ai prezzi desiderati.
Come per qualsiasi investimento, & opportuno valutare attentamente i rischi e i potenziali benefici prima
di investire.
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Important Risks Related to this Article

Informazioni importanti

Comunicazioni di marketing emesse allinterno dello Spazio economico europeo (“SEE" ) pre-
sente documento € stato emesso e approvato da WisdomTree Ireland Limited, societa autorizzata e
regolamentata dalla Central Bank of Ireland.

Comunicazioni di marketing emesse in giurisdizioni non appartenenti al SEE: Il presente documento
e stato emesso e approvato da WisdomTree UK Limited, societa autorizzata e regolamentata dalla
Financial Conduct Authority del Regno Unito.

Per fare riferimento a WisdomTree Ireland Limited e a WisdomTree UK Limited si utilizza per entrambe
la denominazione “WisdomTree” (come applicabile). La nostra politica sui conflitti d%zinteresse e il nostro
inventario sono disponibili su richiesta.

Solo per clienti professionali. Le informazioni contenute nel presente documento sono fornite a
titolo meramente informativo e non costituiscono né un¥*oerta di vendita né una sollecitazione di
un¥oerta di acquisto di titoli o azioni. Il presente documento non deve essere utilizzato come base
per una qualsiasi decisione d%investimento. Gli investimenti possono aumentare o diminuire di
valore e si pu0 perdere una parte o la totalita dell%importo investito. Le performance passate non
sono necessariamente indicative di performance future. Qualsiasi decisione d%investimento deve
essere basata sulle informazioni contenute nel Prospetto informativo di riferimento e deve essere
presa dopo aver richiesto il parere di un consulente dvinvestimento, fiscale e legale indipendente.

L'applicazione di regolamenti e leggi fiscali pud spesso portare a una serie di interpretazioni
diverse. Eventuali punti di vista o opinioni espresse in questa comunicazione rappresentano le
opinioni di WisdomTree e non devono essere interpretate come consulenza normativa, fiscale o
legale. WisdomTree non fornisce alcuna garanzia o dichiarazione circa l'accuratezza di qualsiasi
punto di vista o opinione espressa in questa comunicazione. Qualsiasi decisione di investimento
dovrebbe essere basata sulle informazioni contenute nel prospetto appropriato e dopo aver
richiesto una consulenza finanziaria, fiscale e legale indipendente.

Il presente documento non &, e in nessun caso deve essere interpretato come, una pubblicita o qualsiasi
altro strumento di promozione di un¥aoerta pubblica di azioni o titoli negli Stati Uniti o in qualsiasi provincia o
territorio degli Stati Uniti. Né il presente documento né alcuna copia dello stesso devono essere acquisiti,
trasmessi o distribuiti (direttamente o indirettamente) negli Stati Uniti.

Benché WisdomTree si adoperi per garantire 1Yaesattezza del contenuto del presente documento, Wis-
domTree non garantisce né assicura la sua esattezza o correttezza. Qualsiasi terzo fornitore di dati

di cui ci si avvalga per reperire le informazioni contenute nel presente documento non rilascia alcuna
garanzia o dichiarazione di sorta in relazione ai suddetti dati. Laddove WisdomTree abbia espresso dei
pareri relativamente al prodotto o all¥attivita di mercato, si ricorda che tali pareri possono cambiare. Né
WisdomTree, né alcuna consociata, né alcuno dei rispettivi funzionari, amministratori, partner o dipendenti,
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accetta alcuna responsabilita per qualsiasi perdita, diretta o indiretta, derivante dall%utilizzo del presente
documento o del suo contenuto.
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