CRIPTOVALUTE: EFFETTIL
DI UN IPOTETICO
SCENARIO DI CRISI

La simulazione €& un esercizio sperimentale di applicazione di strumenti IA per identificare
eventuall canali di trasmissione di una crisi nel mercato delle criptovalute al resto del

sistema finanziario,

con particolare attenzione ai titoli di Stato dei Paesi europei.

simulazione parte dall’assunto di una crisi nel settore delle criptovalute.

PROBABILITA VALIDATA
DAGLI ANALISTI

ALTA

A fronte dellaumento dei costi di finanziamento
sui mercati, i fondi dinvestimento ricevono
richieste di fornire ulteriori garanzie delle proprie
posizioni in criptovalute e devono trovare liquidi-
td nellimmediato. Conseguentemente, i fondi
iniziano a vendere i titoli di Stato in portafoglio.

TRIGGER A :
Shock di mercato

TRIGGER B

: PROBABILITA VALIDATA
Crisi di fiducia {

DAGLI ANALISTI
MEDIA

A seguito di una «crisi di fiducio» verso il mondo
delle criptovalute (ad es. dopo il fallimento di una
stablecoin foermoto), si diffonde sui mercati un
sentimento di panico che aumenta l'avversione
al rischio degli investitori. In tale contesto, i titoli di
Stato dei Paesi della periferia delleurozona
vengono percepiti come piu rischiosi, facendo
crescere il premio per detenerli.

Time-Lapse (12 mesi). Fasi e meccanismo di trasmissione

Trigger: eventi che innescano il meccanismo di trasmissione della crisi delle criptovalute al sistema finanziario tradizionale.

PROBABILITA VALIDATA
i DAGLI ANALISTI

BASSA

Dopo che un Paese/Organizzazione di Stati
economicamente rilevante introduce divieti di
detenzione o di transazione in criptovalute, verso
queste ultime si riduce la fiducia degli investitori,
determinando un “effetto panico” che porta i
fondi di investimento a liquidare i titoli di Stato in
portafoglio.

TRIGGER C
Shock regolatorio

FASE BB I 1L I 1] 1setTimMANA

« | fondi iniziano a vendere titoli di Stato

FASE IR [ I[ ][ ] 2-4 seTTiMANE

+ | compratori di titoli di Stato si fanno piu
cauti e gli intermediari non riescono ad

3 assorbire tutto il flusso.

FAsE HIEEE[ [

+ La tensione entra nei sistemi bancari: con
i titoli di Stato in calo, le banche diventano
pit prudenti e restringono il credito,
soprattutto verso le PMI.

MESI| 3-6

. > Ne deriva un credit crunch che frena

investimenti e consumi, aumentando il
rischio di recessione e peggiorando la
percezione di sostenibilitd del debito
pubblico.

+ Le aste del Tesoro diventano pit delicate e
prende formai il rischio di un “buyers’ strike”
(pochi partecipanti o domanda debole).

FAsE HEEEE |

« La crisi arriva al picco: le ipotesi di
downgrade diventano centrali perché
potrebbero innescare ulteriori vendite da
parte dei fondi.

+ Lo spread si amplia, cresce la pressione
politica in Europa e si apre un confronto su
condizioni e strumenti di sostegno.

MESI| 6-9

FAsE NIE[ [ 1[]

+ Lo shock si trasferisce ai risparmiatori: le
perdite sulle criptovalute riducono la
ricchezza percepita e cresce il bisogno di
liquiditd.

+ Una parte delle famiglie inizia a vendere
anche titoli di Stato per fare cassa.

MESE 2

FAst HEHEEEGA

» La BCE interviene con acquisti mirati dei
titoli di Stato. L'intervento stabilizza il
mercato e riporta fiducia, riducendo lo
spread.

MESE 9-12

> ° La fase acuta lascia un’ereditd: rendimenti

strutturalmente pit alti, banche conserva-
tive e una crescita piu debole.

La

I\\ <~ AVVIENE ALMENO UNO DEITRIGGER (A, B o C)
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