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Outline

• Bitcoin: la supply limitata e le sue implicazioni

• I cicli di «halving» 

• 2021: L’interesse «istituzionale» e ipotesi di scenari futuri



The 21 Million Club

• L’emissione di Bitcoin è programmata e limitata nel tempo. Il 
numero massimo di Bitcoin che possono essere «minati» è 21 
milioni

• Ogni Bitcoin, è a sua volta scomponibile in 100 milioni di unità, e 
il sotto multiplo più piccolo è noto come «Satoshi» SAT (1 SAT = 
0,00000001 BTC)



The 21 Million Club



Le conseguenze della supply-limitata

• La supply limitata ed immodificabile di Bitcoin si ripercuote 
inevitabilmente sugli aspetti economici ad esso legati

• Bitcoin è infatti un bene «scarso» e, rispetto ad altri beni scarsi 
(oro, argento, ecc.) la sua «curva di offerta» è nota a priori ed 
estremamente deterministica

• Di conseguenza, considerando un modello semplice dove 
prezzo=domanda/offerta, rende il prezzo di Bitcoin 
esclusivamente dipendente dalla domanda



Le conseguenze della supply-limitata

• Di fatto nei suoi primi anni di vita, Bitcoin è rimasto confinato negli 
ambienti per «gli addetti ai lavori» che riuscivano a minarne in gran 
quantità anche con dei comunissimi PC

• Successivamente, ed in contemporanea alla nascita dei primi exchange
cominciò a svilupparsi l’industria del mining e vennero prodotti i primi 
ASIC (Application-Specific-Integrated-Circuiti) per il mining, ed il 
«mining domestico» divenne sempre più difficile e meno profittevole

• Il primo halving (2012) portò alla prima vera impennata del prezzo di 
Bitcoin, che passò da qualche decina di dollari (2011) a oltre 1500 dollari 
(Ottobre 2013) per poi crollare attorno ai 100 $ verso la fine di febbraio 
2013



Le conseguenze della supply-limitata

• Bitcoin rimase comunque abbastanza confinato agli appassionati di 
tecnologia ed a qualche early-adopters, mentre i mass-media, i 
banchieri, gli stati, e molti altri cominciavano ad additare la 
tecnologia e ad affibbiare agli utilizzatori di Bitcoin l’etichetta di 
«hackers» o «criminali»

• In questo scenario, fino al secondo halving (2016), la possibilità 
che Bitcoin potesse «resistere» fino al raggiungimento del blocco 
in cui la sua supply si esaurirà definitivamente, era vista come 
un’ipotesi abbastanza remota e fin troppo ottimistica.

• In realtà molti vedevano Bitcoin come un asset su cui speculare e 
fare enormi profitti in poco tempo



Le conseguenze della supply-limitata

• Nell’anno successivo al secondo halving (2017) il prezzo di Bitcoin 
subì nuovamente un impennata, da circa 400 $ (metà 2016) a circa 
20k$ (Dicembre 2017)

• Questa bull-run pazzesca diede un enorme spinta e notorietà 
mediatica a tutto il mondo crypto che in realtà si stava già 
sviluppando «nell’ombra»

• Il 2017 di fatto rappresentò una «bolla», complici la forte 
speculazione che gravitò attorno non solo a Bitcoin ma anche ad 
altre crypto-valute



Le conseguenze della supply-limitata

• All’inizio del 2018 il prezzo crollò ( ???? ) fino a circa 3k$, per poi 
risalire lentamente ed aggirarsi intorno ai 7-8k$ durante il «grande 
crypto-inverno» durato fino a poco dopo il terzo halving 2020

• Lo scorso Novembre (2020) il prezzo di Bitcoin ha iniziato una 
nuova bull-run che lo ha portato da circa 8k$ al suo nuovo attuale 
All-Time-High (ATH) di 58k$ (è altamente probabile che mentre 
proietto questa slide, questo valore sia già stato superato –
Benvenuti in Bitcoin - )



QUESTO NON E’ UN CONSIGLIO FINANZIARIO

• Quello che sarà presentato nelle prossime slides NON è:
• Un consiglio di investimento

• Una proiezione del prezzo di Bitcoin

• Una previsione del prezzo di Bitcoin

• E’ solo un ipotesi formulata su basi statistiche e modelli economici 
e come tale va interpretata e valutata



Il modello Stock-to-Flow

• Questo modello è stato introdotto da un analista noto come «Plan 
B», tra i più attivi nella community Bitcoin

• Il modello era già stato sviluppato per altri asset «scarsi» come 
oro e argento e mette in relazione lo Stock (quantità circolante di 
un bene) al Flow (nuova quantità del bene immesso nel mercato)

• Negli anni il modello si è rivelato effettivamente accurato rispetto 
all’andamento reale del prezzo di Bitcoin, tuttavia questo non 
implica che debba necessariamente esserlo in futuro



Il modello Stock-to-Flow



ANNUNCIO IMPORTANTE

• BITCOIN E’ ANCORA UN ASSET MOLTO VOLTATILE

• SIATE CONSAPEVOLI CHE IL SUO PREZZO PUO’ CRESCERE O DECRESCERE 
DI MOLTI PUNTI PERCENTUALI ANCHE IN POCHISSIMO TEMPO

• INVESTITE SOLO DOPO AVER FATTO LE VOSTRE ANALISI, E COMUNQUE 
INVESTITE SOLO QUELLO CHE POTETE PERMETTERVI DI PERDERE

• LA «FAVOLA» DEL COMPRARE AL MINIMO E VENDERE AL MASSIMO NON 
ESISTE! E CHI VE LA RACCONTA MOLTO PROBABILMENTE HA INTENZIONE DI 
RAGGIRARVI. INVESTIRE COMPORTA:
• STUDIARE
• DEFINIRE UNA STRATEGIA PREVENTIVA E RISPETTARLA
• RISCHIARE
• ESSERE CONSAPEVOLI CHE UN INVESTIMENTO PUO’ SEMPRE ANDARE A ZERO



Dove posso comprare dei Bitcoin?

• I Bitcoin, come altre crypto-valute, possono essere acquistati 
attraverso degli intermediari noti come Exchange

• Gli Exchange «vendono» una certa quantità di crypto-moneta in 
cambio di valuta FIAT o altra crypto-moneta

• Funzionano come dei comunissimi «cambia-valute» ma sono 
principalmente fruibili on-line


