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Figura 1 – Questo è il circuito monetario tradizional e di un 
mutuo immobiliare…

se il mutuatario non paga, i danni si fermano quise il mutuatario non paga, i danni si fermano qui



Figura 2 – … e questo è il circuito monetario “moderno ”, 
largamente prevalente negli Stati Uniti
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se il mutuatario non paga, i danni si estendono a t utto il sistese il mutuatario non paga, i danni si estendono a t utto il siste ma ma 
(figura 3)(figura 3)



Figura 3 – le “ondate” della crisi finanziaria
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1^ ondata  (mutui subprime)

Figura 4 – l’orizzonte temporale della crisi
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Figura 5 – e se arrivasse una quarta ondata?
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