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risi economica senza precedenti=

La complessità e l’entità di questa crisi destarono preoccupazioni profonde 

passando per l’aumento dell’indebitamento e la speculazione sfrenata 



rso un’analisi critica e approfondita, si cercherà di gettare nuova 

l’obiettivo di trarre insegnamenti preziosi in modo tale da prevenire future 

segnarono l’economia mondiale: p

1929, fino ad arrivare alla crisi immobiliare giapponese degli anni ’90, 

all’esposizione del mercato 



i < = < = 

sull’andamento del credito di un’azienda o di un emittente di obbligazioni.

finanziaria che nell’arco di poco tempo diventò una crisi economica 



–

ativa sull’economia mondiale e 

Prima dell’esplosione di questa crisi, l’Europa si trovò in un periodo di 

presto contribuito a scatenare un’ondata di turbolenze se

L’Europa, pur godendo di una certa prosperità economica, non era 

sull’economia mondiale e sul tessuto sociale di numerosi 

e le fragilità presenti nell’economia europea.

finanziarie che l’Europa e il mondo intero dovettero affrontare nel corso 





Come osservò Galbraith, <

e in ogni angolo del mondo=

l’eccessiva speculazione finanziaria, le politiche monetarie errate e il 

Borsa di New York il 29 ottobre del 1929, noto come il <martedì nero=

Questo evento segnò l’inizio di una spirale discendente che portò a una 



attraversi interventi come tagli ai tassi d’interesse

el 2008 causò un’ondata di perdita di posti di lavoro, fallimenti aziendali 

rafforzare il sistema finanziario e regolare il mercato, come il <Glass

=



sull’economia globale.

americano degli anni 880
americano degli anni ’80 e la cri

Negli anni ’80, molti paesi dell’America Latina accumularono un’enorme 

Le risposte alle due crisi furono comunque differenti: negli anni ’80, il 

In entrambi i casi, le crisi evidenziarono l’importanza della 

1.2.3 Collasso del mercato immobiliare giapponese negli anni 909
Nel corso degli anni ’90, il Giappone affrontò una crisi significativa nel 

mobiliare che ebbe conseguenze durature sull’economia del 

La bolla immobiliare giapponese iniziò negli anni ’80, alimentata da un 



Tuttavia, alla fine degli anni ’80, la bolla immobiliare iniziò a scopp

Questo portò ad un periodo di stagnazione economica noto come <la 

perdita decennale= in Giappone, caratterizza

perdite a causa dell’esposizione a prestiti risc

Le conseguenze di entrambe dimostrarono l’importanza di una 



Stati Uniti d9America

l’espansione del mercato immobiliare, portando ad un aumento 

complesso e interconnesso, con l’uso diffuso di prodotti finanziari derivati 

apparentemente efficace, dall’altro resero opache le catene di debito 

< =

causando un’onda d’urto che si propagò a livello globale.



L’amministrazione del P

recita così:= I’ve abandoned free

system= pronunciata durante un’intervista da parte 

il mondo proprio quell’anno.

l’economia; d

sull’orlo del collasso a causa di una serie di avvenimenti, tra cui la crisi 

finanziarie in difficoltà, l’iniezione di liquidità nel sistema e l’utilizzo di 

Bush quindi, quando menzionava di < =, 



tradizionali del mercato libero, al fine di salvaguardare l’intero sistema 

evitare un massiccio collasso dell’economia globale.

Prima della crisi economica del 2008, l’Europa attraversò un periodo di 

’

L’introduzione della moneta unica

membri dell’

l’integrazione economica; d

e l’Irlanda vissero un 

lcuni paesi, noti come <PIIGS= 

amente l’Europa, con il crollo di 



fragilità strutturali dell’

stabilità dell’euro e dell’intera area economica.

sull’ec

Questa crisi mise in luce le vaste debolezze strutturali dell’

all’interno dell’Unione europea.

I <PIIGS=

l’acronimo <PIIGS=

l’Irlanda, vittime di una bolla 

noltre, l’Italia affrontò problemi strutturali legati alla sua 



Grecia fu probabilmente il caso più critico tra i <PIIGS=, 

La Grecia dovette affrontare tassi d’interesse insostenibili sui propri titoli 

l’intervento dell’Unione Europea e del Fondo 

Le misure di austerità imposte ai paesi <PIIGS=

sull’economia e sul benessere sociale di questi 

La crisi dei <PIIGS= umerose debolezze strutturali dell’Unione 

Europea e portò a un maggiore dibattito sull’integrazione economica e 

fiscale all’interno dell’

Questa situazione portò all’adozione di misure come il <

= < = 

tale da prevenire future crisi simili e a garantire la stabilità dell’

Prima della crisi finanziaria del 2008, l’economia greca visse un periodo 

di crescita apparente ma tutt’altro che sosten

La Grecia aderì all’

dell’accesso al credito

Il complesso dei paesi dell’Unione Europea che utilizzano come unità monetaria l’euro



Inevitabilmente, la Grecia dovette richiedere l’aiuto finanziario 

dell’Unione europea e dal Fondo Monetario Internazionale, che imposero 

dominato da due partiti principali: il partito socialista <Pasok=

conservatore < Democrazia=

–



Tuttavia c’erano preoccupazioni riguardo la corruzione, all’inefficienza e 

modernizzazione dell’infrastruttura, l’aumento degli investimenti stranieri

finanziaria dall’Unione Europea e dal Fondo Monetario Internazionale per 



Prima della crisi, l’Irlanda fu considerata una delle <Tigri celtiche=

L’economia irlandese registrò tassi di crescita del PIL tra i più alti 

d’Europa, alimentati principalmente da investimenti stranieri nel se

’industria tecnologica in particolar

n’ampia attività di costruzione; 

appartenenti all’acronimo <PIIGS=, L’Irlanda si ritrovò vulnerabile a 

Tigre celtica è l’appellativo attribuito alla Repubblica d'Irlanda durante il periodo di rapida 



La Spagna anch’essa venne travolta da un periodo di crescita economica 

L’economia spagnola registrò una crescita costante negli anni

<boom= 

<bail out=



Prima della crisi finanziaria del 2008, L’Italia si ritrovò in una fase di 

manifatturiero, l’industria auto

In particolare, l’industria manifatturiera italiana godette di una marcata 

Ferrari, contribuì in modo significativo all’economia nazionale.

la competitività dell’economia del paese.

L’evoluzione politica del paese, con governi spesso instabili e riforme 

l’ampia 

diffusione dell’evasione

l’efficienza del sistema fiscale e la fiducia dei cittadini nelle istituzioni.

resero l’Italia particolarmente suscettibile agli effetti devastanti della crisi 



una condizione quasi irreversibile, la maggior parte dell’economia 

dall’aggravarsi dello

e gli Stati Uniti d’America.

principalmente dall’industria mani

globale del 2008, poiché l’economia cinese era profondamente integrata



Un altro ostacolo da affrontare fu l’impatto della crisi finanziaria sul 

umenti della spesa pubblica e l’inserimento di incentivi fiscali 

in modo tale da sostenere la domanda interna e rilanciare l’economia.

alle politiche di stimolo, l’impatto della crisi evidenziò la dipendenza 

dell’economia cinese dal commercio estero e sottolineò la necessità di una 



<

recessione=

per la sua acuta intuizione riguardo l’imminente disastro 

che avrebbe colpito l’inte

niti d’America.

statunitense, sottolineando l’eccessiva speculazione e il crescente de

all’acquisto di immobili; e

l’eccessivo ricorso alla leva finanziaria nelle istituzioni finanziarie.

un’onda 

sull’economia reale e sui mercati finanziari, prevedendo che la crisi si 

Seconda solo alla la Grande Depressione del 1929, questa <

Recessione= si diffuse a partire dagli Stati Uniti D’America, per poi 

riguardanti l’ambito macroeconomico e alt



La prima causa riguarda l’andamento 

l’andamento è legato alle variazioni nel livello di attività economica di un 

l’economia attraversa fasi di espansione, 

uesti cicli influenzano vari aspetti dell’economia, come l’occupazione, la 

produzione e l’inflazione.

fondamentale nell’economia globale e può avere un impatto significativo 

risorse fondamentali utilizzate in vari settori dell’economia, come 

’energia, l’agricoltura

possono influenzare diversi aspetti dell’economia in modi complessi.



iò potrebbe portare a un aumento dell’inflazione, con un impatto 

negativo sul potere d’acquisto dei consumatori e sulla stabilità econo

e rallentamento dell’attività economica.

D’altra parte, una diminuzione improvvisa dei

ciali all’interno di questi paesi.

dell’economia globale e le loro fluttuazioni possono avere conseguenze 

significative sull’inflazione, sull’attività economica, sull’oc

L’ultima ma non meno i



l’incauta decisione 

della crisi, ovvero l’andamento del ciclo economico americano a partire 

Recessione del 2008, ebbero le proprie fondamenta già oltre trent’anni 

l’inizio dell’esplosione e della propagazione della crisi vera e propria.

inaspettato <boom immobiliare=



prime a debitori ad alto rischio, l’innovazione 

un’adeguat

crollarono, causando un’ondata di prestiti in sofferenza e una crisi 

Il <timing= 

concomitanti, inclusi l’eccessiva leva finanziaria, la mancanza di 

globale, portando ad una maggiore consapevolezza sull’importanza della 

elevati in altri paesi, come la Cina e alcuni paesi dell’Eurozona.

nell’economia mondiale, mettendo a rischio

l’importanza di affrontare questi squilibri in modo coordinato tra i paesi, 



L’esempio più importante 

bassa l’inflazione, dall’altro lato, creò preoccupazioni per la perdita dei 



Secondo la <Federal Reserve Bank of St. Louis=

proprio culmine tra la fine del 2007 e l’inizio del 2008.

dall’eccedenza 

rispetto all’offerta, q

crescita economica globale che ebbe inizio negli anni 80’

’aumento della domanda fu 

Questi beni sono essenziali per sostenere l’espansione industriale e la 

un’offe a produzione e l’estrazione di 

nell’estrazione del petroli



contribuì ad alimentare l’aumento dei prezzi delle mat

significative sull’economia globale.

A causa della globalizzazione dei mercati finanziari, l’impatto della cri



consumatori diminuirono la spesa, portando a una contrazione dell’attività 

Quest’ultimo paragrafo sarà l’incipit per la stesura del secondo capitolo, 



–

l’accesso facilitato al 

L’euforia del mercato fu sostenuta da una fiducia diffusa nel co



costruzioni e a un’espansione del settore immobiliare; tuttavia, questo 

L’elevato indebitamento delle famiglie e l

l’aumento dei tassi di insolvenza sui mutui sub



investimenti immobiliari e l’

l’aumento dei mutui sub

A livello globale, paesi come l’Irlanda e Spagna sperimentarono tendenze 

mentre in Spagna l’aumento fu del 197% nello stesso periodo.

circa 400.000 unità all’anno nel 2000 a oltre 600.000 nel 2006.

un’espansione del debito delle famiglie: negli Stati Uniti, il rapporto tra il 

credito per finanziare l’acquisto di abitazioni, spesso a condizioni 

L’eccessivo indebitamento delle famiglie, l’esposi

nell9espansione del mercato

ruciale nell’espansione del 



l’accessibilità ai 

case, alimentando una bolla immobiliare grazie all’aumento della 

L’espansione del mercato era sostenuta da politiche di prestito aggressive 

porto a un’ondata di pignoramenti

finanziario, con l’intento 





significativi che illustrarono l’ampiezza e la profondità del fenomeno.

on l’indice S&P/Case

l’alto i prezzi degli immobili.

ne della bolla fu l’espansione del 

ulteriormente i prezzi verso l’alto.



La deregolamentazione del settore finanziario, iniziata negli anni 80’ e 

90’, contribuì a creare un ambiente in

L’illusione di una

acquistarono proprietà con l’intenzione di rivenderle rapidamente a prezzi 

disoccupazione e una contrazione significativa dell’attività economica 



L’analisi della formazione e della crescita della bolla immobiliare offre 

sull’economia globale.



finanziari possano avere effetti devastanti sull’economia globale.

Ha inoltre sottolineato l’importanza di una regolamentazione rigorosa e di 

cui le principali Standard & Poor’s, Moody’s e Fitch, 



proposte e in parte implementate vi furono l’introduzione di 



elevati e termini meno favorevoli a causa dell’elevato rischio di 

un’entità veicolo creata appositamente, chiamata <

vehicle=

così un’ampia base di flussi di cassa derivanti dai pagamenti dei mutui; 

dalle ipoteche sottostanti, noti come < Backed Securities= 





rischio e nei meccanismi di rating, sottolineando l’importanza di una 



L’indice S&P/Case

più rilevanti per monitorare l’andamento dei prezzi delle abitazioni negli 

Ideato da Karl Case, Robert Shiller e Allan Weiss, l’indice si basa sul 

L’indice è pubblicato mensilmente 

aggiustati per l’inflazione.

picco del mercato immobiliare nel 2006, l’indice composito delle 20 città 

l’indice registrò un calo del 62.5% dal suo massimo al minimo.

sull’economia statunitense, contribuendo a un’ondata di pignoramenti e 



L’indice dimostrò la propria importanza non solo come strumento di 

per l’analisi economica e per le decisioni di politica pubblica; la 

metodologia rigorosa dell’indice, che include l’uso di un algoritmo per 

esempio, nel 2008, l’indice composito nazionale 

segnalando chiaramente l’estensione della crisi.

La capacità dell’indice S&P/Case

Andamento dell9indice dal 2000 al 2010
L’indice S&P/Case

dell’economia durante quel decennio.

Nei primi anni del 2000, l’indice registrò una crescita robusta, trainata da 

permissive e un’espansione economica generale;

e dal 2006, l’indice iniziò a mostrare segni di cedimento, 

i immobiliari: l’indice 



statunitense; solo verso la fine del decennio, nel 2009 e 2010, l’indice 

una lenta e difficile ripresa, l’andamento dell’indice dal 2000 al 2010 

l’economia nel suo complesso.

possono prevedere l’andamento delle Housing Starts.



L’importanza di questi due indicatori risiede nel loro ruolo nel fornire una 

un’ottimistica previsione economica e un incremento della domanda 

costruzioni e creare posti di lavoro, con effetti positivi sull’economia 

Il periodo della crisi finanziaria del 2008 mise in luce l’importanza critica 

; questo declino ebbe un impatto a catena sull’intera 

Solo diversi anni dopo la crisi, con l’attuazione di politiche monetarie 

L’analisi congiunta di questi indicatori durante e dopo la crisi del 2008 

immobiliare possano influenzare l’economia più ampia e la fiducia dei 



I dati storici relativi a questi indici mostrano chiaramente l’impatto 

tuttavia, con l’inizio della crisi, entrambi gli indicatori subirono una 

L’impatto della crisi fu molto profondo e prolungato, il settore delle 

uzioni, un tempo un pilastro dell’economia, subì una perdita 

massiccia di posti di lavoro e un rallentamento dell’attività economica; la 



iniziarono a risalire, segnando l’inizio di una lenta ripresa per il settore 

profondamente e duramente sul mercato immobiliare e sull’eco

oprietà immobiliare all’interno di una popolazione e riflette diverse 

programmi di incentivazione all’acquisto della prima casa possono 



D’altro canto, l’accessibilità economica delle abitazioni, la disponibilità di 

e l’importanza di regolamentazioni adeguate per prevenire future crisi.

L’indice dei prezzi delle abitazioni è un indicatore statistico fondamentale 

immobiliare, le tendenze economiche e per valutare l’accessibilità 



; un approccio comune è l’uso 

dell’indice di 

l’effetto 

L’indice dei prezzi delle abitazioni non solo riflette le fluttuazioni del 

Ad esempio, un rapido incremento dell’indice potrebbe suggerire una 

L’analisi delle fluttuazioni dell’indice dei prezzi delle abitazioni pre e 

Prima della crisi, tra il 2000 e il 2006, l’indice dei prezzi delle abitazioni 



Con l’inizio della crisi finanziaria nel 2007

iniziarono a diminuire drasticamente; l’indice dei prezzi de

di case, molte delle quali si trovarono in una situazione di <

equity=; 

La crisi immobiliare ebbe effetti devastanti sull’economia, innescando una 

anche altri settori economici; la risposta alla crisi vide l’implementazione 

su larga scala per sostenere il mercato immobiliare e l’economia in 

di case in difficoltà, come l’

Dal 2013, il mercato immobiliare mostrò segni di ripresa, l’indice dei 

interesse ancora bassi, che incentivarono l’acquisto di case.



l’accessib

In conclusione, l’analisi delle fluttuazioni dell’indice dei prezzi delle 

l’importanza di una regolamentazione attenta e di politiche economiche 

estensione, dell’economia c



Inoltre, l’analisi di queste rate può essere arric

L’analisi delle Foreclosure Rates non solo aiuta i policymaker a formulare 



L’aumento dei foreclosure rates ebbe effetti devastanti non solo sulle 

famiglie direttamente colpite, ma anche sulle comunità e sull’economia 

nell’accesso a nuove abitazioni

A livello macroeconomico, l’aumento di questi indici contribuì a una 

a che soffocò ulteriormente l’economia e il 



na sull’intera 

<negative equity=, il cui valore del mutuo superava il valore della proprietà 

un rallentamento significativo dell’economia.

https://www.istat.it/
https://www.nomisma.it/
https://www.bancaditalia.it/
https://www.agenziaentrate.gov.it/
https://www.idealista.it/
https://www.tecnocasa.it/
https://www.scenari-immobiliari.it/


portarono ad un’ondata di default sui mutui e i mutuatari, spesso con scarsa 

sull’economia più ampi

L’ondata di pignoramenti contribuì a una netta contrazione

poiché le banche, gravate da un’enorme quantità di proprietà invendute e 

maggiore regolamentazione del settore finanziario, con l’introduzione di 

In sintesi, l’aumento dei pignoramenti ebbe conseguenze devastanti sia a 

livello individuale che sistemico, influenzando profondamente l’economia 



L’implosione del mercato dei mutui sub

’incertezza economica generale e dalla 

perdita di fiducia dei consumatori: con l’aumento della disoccupazione e 

L’impatto negativo sul settore edilizio ebbe effetti a catena sull’intera 

<underwater=, che portò a un’ondata di pignoramenti e alla perdita di 



accedere al credito necessario per l’acquisto di case, automobili e altre 



–

Negli anni 90’ e nei primi anni 2000, l’introduzione di strumenti finanziari 

La deregolamentazione del settore bancario, culminata con l’abrogazione 

nel 1999, facilitò l’integrazione tra le banche 



con l’a

un’espansione globale del credito.

significativamente, con l’indice S&P 500 che c

all’inizio del 2000 a oltre 1500 punti alla fine del 2007, nonostante la 

un picco di oltre 14.000 punti nell’ottobre 2007.



L’espansione del credito fu facilitata dall’uso crescente di strumenti 







3.2.1 L9esplosione dei mutui sub















3.3.2 Andamento dell9indice dal 2000 al 2010
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https://www.bloomberg.com/
https://www.reuters.com/
https://finance.yahoo.com/
https://www.investing.com/
https://www.morningstar.com/
https://www.spglobal.com/
https://www.msci.com/
https://www.cnbc.com/
https://www.ftserussell.com/
https://www.borsaitaliana.it/
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Requisiti economici e finanziari che gli Stati dell’Unione europea devono soddisfare per 
l’ingresso nell’Unione economica e monetaria dell’Unione europea.



4.5 Effetti immediati della crisi sull9economia italiana





















4.8 Interventi dell9Unione Europea















l’obiettivo di stimolare la domanda interna e 



con l’obiettivo di modernizzare le infrastrutture 

l’ampliamento delle autostrade, la 

ristrutturazione di ponti e viadotti e l’upgrade delle linee ferroviarie ad alta 



stimolare l’attività economica, soprattutto nelle regioni meno sviluppate, 

contribuendo così a un’economia più equilibrata e integrata.

urbana, con l’obiettivo di riqualificare le aree degradate e migliorare la 

anche l’intento di stimolare l’attrazione 

Un’altra area significativa di investimento 

riqualificazione energetica degli edifici pubblici e privati, e l’ampliamento 

un’economia verde e a basse emissioni.



e sostenere l’innovazione

orientato verso la sostenibilità e l’efficienza.







sfide centrali per l’economia italiana, che da decenni si confronta con uno 

contenere l’espansione del debito.

a ridurre il deficit, dall’altro 

il loro impatto sulla crescita economica e il potere d’acquisto delle 

, esponendo l’Italia a pressioni sui mercati finanziari e alla 



all’Italia di rifinanziare il proprio debito a condizioni più 

l’Italia di perseguire riforme struttura





anche il cosiddetto < =, che 

all'introduzione di misure correttive come <Quota 100= nel 2019, che 











a Banca d’Italia e la BCE 

Un’attenzione particolare 

Un’altra misura cruciale 



l’istituzione del 

perdite tra azionisti e obbligazionisti, limitando l’impatto sui risparmiator

’esempio più 

dell’istituto. 

dall’introduzione di nuove tecnologie e dalla digit



L’adozione di tecnologie avanzate 



l’espansione della politica monetaria attraverso il 



dibattiti sull’impatto a lungo termine sulla 

Negli Stati Uniti, l’approccio rapido e deciso, caratterizzato da un 











4.14.1 L9eredità della crisi: cambiamenti strutturali 







Prospettive future per l9econo







La crisi del 2008 ci ha insegnato che l'economia non è un’entità astratta, 
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