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Questa nota ha finalità puramente informative e riflette le opinioni di GRETA. Essa non intende sollecitare 
posizioni di rischio di alcun tipo. I dati sono derivati da fonti ritenute affidabili, ma nel merito delle quali 
GRETA non ha responsabilità diretta. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Il Modello Econometrico Finanziario Internazionale Mensile (MEFIM) è un modello di tipo strutturale 
costituito da due blocchi: italiano e internazionale.  
 
La parte italiana concerne le interrelazioni fra le variabili monetarie e finanziarie italiane di maggior interesse. 
Tali variabili, rilevate mensilmente, possono essere racchiuse in 4 blocchi: 
 
1) tassi interbancari: overnight, interbancario a 1, 3 e 6 mesi ed il tasso di policy dei pronti contro termine; 
2) titoli di stato: i BOT nelle loro 3 scadenze, struttura a termine da 1 a 10 anni, il rendiob e il rendistat; 
3) tassi bancari: attivi e passivi sia in termini marginali che medi; 
4) volumi bancari: impieghi e depositi sia a livello totale che in alcuni principali sotto categorie; 
 
Le esogene sono: Tasso di Riferimento, indice COMIT, indice della produzione industriale, tasso d’inflazione. 
 
Il mercato internazionale comprende le strutture a termine da 1 a 10 anni per i principali Paesi 
industrializzati: USA, Germania, Giappone, Francia e Regno Unito. 
Le esogene sono rappresentate dal tasso d’intervento delle autorità monetarie, dal rendimento sugli 
eurodepositi a 3 mesi, dall’indice di borsa, dall’indice della produzione industriale, dall’indice dei prezzi al 
consumo e, per USA e Germania, quantità di moneta. 
 
Il modello è stimato con dati che vanno da maggio 1986 a giugno 2016.  
 
Nell'individuazione della struttura ottimale si sono sottoposti a verifica empirica i concetti della teoria 
economica e finanziaria tramite l'analisi econometrica. In particolare l'uso dell'analisi di cointegrazione è 
stato in grado di mettere in evidenza la struttura che nel lungo periodo governa i tassi di interesse, i depositi 
e gli impieghi bancari al fine di poter inserire nel modello equazioni nella forma ECM (Error Correction 
Mechanism). 
 
Gli scenari di coerenza, come risultato del modello, sono forniti mensilmente sulla base di simulazioni che 
tengono conto delle nuove informazioni derivanti dall'aggiornamento dei dati. 
 
Con la stessa frequenza GRETA riunisce il proprio Comitato Finanza formato da docenti dell'Università "Ca' 
Foscari" di Venezia e da esperti del settore bancario al fine di valutare gli andamenti prospettici delle variabili 
esogene del modello e verificare la coerenza dei risultati sulle variabili endogene ottenute da MEFIM.
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SCEN C

ALUTA

M01 2017M04

SCEN C

PARMIO

M01 2017M04

SCEN C

SITO

RNATIVI: 
e % annua

1.2

1.6

2.0

2.4

2.8

3.2

20

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2.0

2.4

20

8.0

8.5

9.0

9.5

10.0

10.5

11.0

20

2.4

2.8

3.2

3.6

4.0

4.4

4.8

20

ENDOGEN
a) 

016M04 2016M0

SCEN A

VOLUMI PRES

016M04 2016M0

SCEN A

VOL

016M04 2016M0

SCEN A

VOLUMI DE

016M04 2016M0

SCEN A

VOL

Dati a

NE 

07 2016M10 20

A SCEN B

STITI A MEDIO/L

07 2016M10 20

A SCEN B

UMI PRESTITI IN

07 2016M10 20

A SCEN B

EPOSITI IN CONT

07 2016M10 20

A SCEN B

LUMI DEPOSITI 

aggiornati al 

017M01 2017M

B SCEN C

LUNGO TERMIN

017M01 2017M

B SCEN C

N EURO

017M01 2017M

B SCEN C

TO CORRENTE

017M01 2017M

B SCEN C

TOTALI

30/06/2016

17

04

C

NE

04

C

04

C

E

04

C

6 

7

 



ME

 

SCE

Tass

Indic

Prod

Tass

TAS

T.  P

T.  O

T.  I

T.  I

T.  I

T.  D

T.  P

T.pr
T.  B

T.  B

T.  B

Ren
Ren

STR

Ren

Ren

Ren

Ren

VO

Pre

Pre

Pre

Pre

Pre

Dep

Dep

Dep

Cer

VO

Pre

Pre

Pre

Pre

Pre

Dep

Dep

Dep

Cer

EFIM 
ENARIO  A

E SOGENE

so di intervento

ce COMIT (livello)

duzione Industriale (Var. % a

so  di  Inflazione  (Arm.)

ENDOGE NE

SSI

P/T  medio

Overnight  media d/l

nterb.  1m  lett.

nterb.  3m  lett.

nterb.  6m  lett.

Depositi  medio

Prestiti  medio

rest. medio - T.dep. medio
BOT  comp.  lordo  3m(*)

BOT  comp.  lordo  6m

BOT  comp.  lordo  12m

ndistat  lordo
ndistat  netto

RUTTURA  A  TE RMINE

nd.  BTP  a  3  anni

nd.  BTP  a  5  anni

nd.  BTP  a  7  anni

nd.  BTP  a  10  anni

LUMI  (L IVE LLI  in  mld)

stiti  totali

stiti  in  euro

stiti  in  valuta

stiti  a  breve

stiti  a  m / l

positi  totali

positi  in  c / c

positi  a  risparmio

tif.  deposito

LUMI (Var . %  a/a)

stiti  totali

stiti  in  euro

stiti  in  valuta

stiti  a  breve

stiti  a  m / l

positi  totali

positi  in  c / c

positi  a  risparmio

tif.  deposito

15  12 16  

0.05 0.0

1218 107

a/a) -0.1 3

0.1 0

0.05 0.0

-0.20 -0.2

-0.19 -0.2

-0.12 -0.1

-0.04 -0.0

0.52 0.5

3.24 3.2

2.72 2.7

-0.13 -0.1

-0.04 -0.0

0.00 -0.0

1.02 0.9
0.89 0.8

0.15 0.0

0.67 0.4

1.11 0.9

1.66 1.4

)

2333.583 2345.39

2288.242 2307.58

45.341 37.80

337.764 335.15

1995.819 2010.23

2199.588 2221.51

877.005 874.44

301.010 304.02

1021.573 1043.04

0.85 1.3

0.23 0.8

46.45 46.8

-6.09 -6.8

2.13 2.8

1.82 2.0

8.41 7.5

-0.51 0.1

-2.60 -1.7

1 16  2 16  3

05 0.05 0.00

70 1017 1056

3.4 1.2 0.5

0.4 -0.2 -0.2

05 0.05 0.00

25 -0.24 -0.27

22 -0.25 -0.31

15 -0.20 -0.24

07 -0.12 -0.13

50 0.49 0.49

24 3.20 3.16

74 2.71 2.67

16 -0.14 -0.18

08 -0.04 -0.05

07 -0.03 -0.07

97 1.01 0.84
85 0.88 0.74

07 0.09 0.06

48 0.48 0.36

93 0.95 0.76

48 1.50 1.30

90 2355.344 2354.003

82 2319.848 2311.462

08 35.496 42.541

55 334.989 334.065

35 2020.355 2019.938

12 2251.884 2255.821

41 869.917 883.585

23 304.640 303.895

48 1077.327 1068.341

32 2.08 0.91

81 1.86 0.40

85 19.27 39.06

89 -5.30 -6.53

84 3.42 2.25

00 3.49 2.45

58 7.56 8.41

13 0.21 -0.17

74 1.33 -1.30

16  4 16  5

0.00 0.00

1087 1063

1.7 1.3

-0.4 -0.3

0.00 0.00

-0.34 -0.34

-0.34 -0.35

-0.26 -0.28

-0.15 -0.16

0.47 0.47

3.11 3.09

2.64 2.62

-0.25 -0.31

-0.17 -0.26

-0.08 -0.14

0.87 0.92
0.76 0.81

0.10 0.05

0.52 0.43

1.01 0.90

1.59 1.46

2343.128 2345.849 2

2299.821 2315.884 2

43.307 29.965

327.641 330.832

2015.487 2015.017 2

2272.048 2272.589 2

909.171 910.308

302.950 302.336

1059.927 1059.945 1

0.97 1.20

0.96 2.00

1.13 -36.99

-7.22 -4.50

2.43 2.20

4.05 3.54

10.64 8.86

-0.21 -0.28

0.15 0.42

16  6 16  7 16

0.00 0.00 0

945 948 9

1.7 2.1

-0.3 0.0

0.00 0.00 0

-0.34 -0.33 -0

-0.36 -0.35 -0

-0.28 -0.27 -0

-0.17 -0.16 -0

0.47 0.47 0

3.08 3.09 3

2.61 2.61 2

-0.24 -0.30 -0

-0.15 -0.24 -0

-0.12 -0.21 -0

0.89 0.86 0
0.78 0.75 0

0.06 -0.03 -0

0.39 0.31 0

0.84 0.75 0

1.43 1.33 1

2364.946 2363.763 2360.8

2334.373 2342.039 2316.5

30.573 21.725 44.2

335.082 335.279 330.1

2029.865 2028.484 2030.7

2293.248 2283.909 2280.5

914.044 914.155 907.3

302.127 301.115 301.5

1077.077 1068.639 1071.6

1.10 1.56 1.82

0.92 1.66 1.25

17.04 -8.18 44.3

-5.80 -5.10 -4.4

2.34 2.75 2.91

4.03 4.39 3.88

9.73 10.08 9.18

-0.42 0.05 0.09

0.85 1.15 0.81

6  8 16  9 16  10

0.00 0.00 0.00

943 941 920

1.4 1.7 1.3

0.2 0.3 0.4

0.00 0.00 0.00

0.32 -0.31 -0.31

0.34 -0.33 -0.33

0.27 -0.25 -0.24

0.15 -0.14 -0.14

0.48 0.48 0.50

3.09 3.09 3.11

2.61 2.61 2.61

0.32 -0.31 -0.28

0.29 -0.27 -0.21

0.27 -0.24 -0.18

0.84 0.86 0.92
0.74 0.75 0.81

0.08 -0.03 0.02

0.26 0.30 0.36

0.71 0.75 0.80

1.27 1.30 1.34

879 2367.179 2365.17

594 2332.883 2321.826

285 34.297 43.347

138 331.119 326.381

741 2036.061 2038.791 2

560 2299.187 2290.261 2

321 925.738 944.258

566 300.775 299.587

673 1072.674 1046.416 1

2 1.69 1.86

5 2.05 2.00

2 -17.99 -5.12

0 -4.10 -3.10

1 2.70 2.70

8 4.34 3.87

8 9.93 9.17

9 0.32 0.28

1 1.04 0.50

  
16  11 16  12 17

0.00 0.00 0

982 953 9

1.0 1.2

0.5 0.6

0.00 0.00 0

-0.28 -0.26 -0

-0.31 -0.29 -0

-0.22 -0.19 -0

-0.12 -0.10 -0

0.51 0.52 0

3.12 3.14 3

2.61 2.61 2

-0.31 -0.27 -0

-0.27 -0.23 -0

-0.25 -0.19 -0

0.87 0.91 0
0.76 0.80 0

-0.04 0.02 -0

0.30 0.35 0

0.75 0.80 0

1.28 1.33 1

2375.47 2376.05 2385

2351.18 2330.803 2352

24.292 45.251 33.6

332.778 333.373 337.8

2042.696 2042.681 2047.8

2277.103 2301.649 2319.7

935.761 967.512 963.7

299.487 301.973 303.7

1041.855 1032.164 1052.2

1.68 1.82 1.72

1.86 1.86 1.93

-13.17 -0.20 -11.1

-3.70 -1.30 0.80

2.61 2.35 1.87

4.36 4.64 4.42

9.96 10.32 10.2

0.22 0.32 -0.0

0.94 1.04 0.88

     Dati agg

7  1 17  2 17  3

0.00 0.00 0.00

995 963 944

0.9 0.7 0.8

0.7 0.8 0.6

0.00 0.00 0.00

0.28 -0.27 -0.25

0.30 -0.29 -0.27

0.21 -0.20 -0.18

0.11 -0.10 -0.08

0.54 0.54 0.55

3.16 3.16 3.17

2.62 2.62 2.62

0.31 -0.28 -0.26

0.28 -0.24 -0.21

0.24 -0.21 -0.18

0.87 0.91 0.96
0.76 0.80 0.84

0.04 0.00 0.03

0.31 0.34 0.37

0.75 0.79 0.82

1.28 1.31 1.34

5.73 2393.50 2388.14

2.12 2360.21 2349.60

613 33.287 38.534

836 335.994 332.729

894 2057.507 2055.407

703 2349.616 2356.431

721 957.692 972.297

749 304.396 304.503

232 1087.528 1079.631

2 1.62 1.45

3 1.74 1.65

10 -6.22 -9.42

0 0.30 -0.40

7 1.84 1.76

2 4.34 4.46

1 10.09 10.04

9 -0.08 0.20

8 0.95 1.06

giornati al 30/06/2

17  4 17  5 1

0.00 0.00

999 977

0.6 0.7

0.7 0.5

0.00 0.00

-0.27 -0.26

-0.29 -0.28

-0.20 -0.19

-0.10 -0.09

0.56 0.56

3.19 3.19

2.63 2.63

-0.27 -0.30

-0.21 -0.26

-0.18 -0.23

0.93 0.89
0.81 0.78

0.02 -0.02

0.37 0.32

0.81 0.77

1.33 1.29

2382.26 2388.07 240

2336.16 2350.85 236

46.100 37.220 40

329.279 329.178 334

2052.979 2058.897 2075

2362.476 2358.266 2385

992.633 991.416 997

303.495 302.699 302

1066.347 1064.150 1085

1.67 1.80 1.9

1.58 1.51 1.

6.45 24.21 32

0.50 -0.50 -0

1.86 2.18 2.2

3.98 3.77 4.0

9.18 8.91 9.

0.18 0.12 0.0

0.61 0.40 0.8

2016 

18 

 

17  6

0.00

962

0.6

0.4

0.00

-0.25

-0.28

-0.18

-0.09

0.56

3.20

2.63

-0.26

-0.21

-0.17

0.94
0.82

0.03

0.38

0.82

1.33

09.88

69.39

0.491

4.411

5.469

5.207

7.314

2.217

5.676

90

50

.44

.20

25

01

11

03

80



ME

 

SCE

Tass

Indic

Prod

Tass

TAS

T.  P

T.  O

T.  I

T.  I

T.  I

T.  D

T.  P

T.pr
T.  B

T.  B

T.  B

Ren
Ren

STR

Ren

Ren

Ren

Ren

VO

Pre

Pre

Pre

Pre

Pre

Dep

Dep

Dep

Cer

VO

Pre

Pre

Pre

Pre

Pre

Dep

Dep

Dep

Cer

EFIM 
ENARIO  B

E SOGENE

so di intervento

ce COMIT (livello)

duzione Industriale (Var. % a

so  di  Inflazione  (Arm.)

ENDOGE NE

SSI

P/T  medio

Overnight  media d/l

nterb.  1m  lett.

nterb.  3m  lett.

nterb.  6m  lett.

Depositi  medio

Prestiti  medio

rest. medio - T.dep. medio
BOT  comp.  lordo  3m(*)

BOT  comp.  lordo  6m

BOT  comp.  lordo  12m

ndistat  lordo
ndistat  netto

RUTTURA  A  TE RMINE

nd.  BTP  a  3  anni

nd.  BTP  a  5  anni

nd.  BTP  a  7  anni

nd.  BTP  a  10  anni

LUMI  (L IVE LLI  in  mld)

stiti  totali

stiti  in  euro

stiti  in  valuta

stiti  a  breve

stiti  a  m / l

positi  totali

positi  in  c / c

positi  a  risparmio

tif.  deposito

LUMI (Var . %  a/a)

stiti  totali

stiti  in  euro

stiti  in  valuta

stiti  a  breve

stiti  a  m / l

positi  totali

positi  in  c / c

positi  a  risparmio

tif.  deposito

15  12 16  

0.05 0.0

1218 107

a/a) -0.1 3

0.1 0

0.05 0.0

-0.20 -0.2

-0.19 -0.2

-0.12 -0.1

-0.04 -0.0

0.52 0.5

3.24 3.2

2.72 2.7

-0.13 -0.1

-0.04 -0.0

0.00 -0.0

1.02 0.9
0.89 0.8

0.15 0.0

0.67 0.4

1.11 0.9

1.66 1.4

)

2333.583 2345.39

2288.242 2307.58

45.341 37.80

337.764 335.15

1995.819 2010.23

2199.588 2221.51

877.005 874.44

301.010 304.02

1021.573 1043.04

0.85 1.3

0.23 0.8

46.45 46.8

-6.09 -6.8

2.13 2.8

1.82 2.0

8.41 7.5

-0.51 0.1

-2.60 -1.7

1 16  2 16  3

05 0.05 0.00

70 1017 1056

3.4 1.2 0.5

0.4 -0.2 -0.2

05 0.05 0.00

25 -0.24 -0.27

22 -0.25 -0.31

15 -0.20 -0.24

07 -0.12 -0.13

50 0.49 0.49

24 3.20 3.16

74 2.71 2.67

16 -0.14 -0.18

08 -0.04 -0.05

07 -0.03 -0.07

97 1.01 0.84
85 0.88 0.74

07 0.09 0.06

48 0.48 0.36

93 0.95 0.76

48 1.50 1.30

90 2355.344 2354.003

82 2319.848 2311.462

08 35.496 42.541

55 334.989 334.065

35 2020.355 2019.938

12 2251.884 2255.821

41 869.917 883.585

23 304.640 303.895

48 1077.327 1068.341

32 2.08 0.91

81 1.86 0.40

85 19.27 39.06

89 -5.30 -6.53

84 3.42 2.25

00 3.49 2.45

58 7.56 8.41

13 0.21 -0.17

74 1.33 -1.30

16  4 16  5

0.00 0.00

1087 1063

1.7 1.1

-0.4 -0.3

0.00 0.00

-0.34 -0.34

-0.34 -0.35

-0.26 -0.28

-0.15 -0.16

0.47 0.47

3.11 3.09

2.64 2.62

-0.25 -0.31

-0.17 -0.26

-0.08 -0.14

0.87 0.92
0.76 0.81

0.10 0.05

0.52 0.43

1.01 0.90

1.59 1.46

2343.128 2340.518 2

2299.821 2312.706 2

43.307 27.812

327.641 329.100

2015.487 2011.418 2

2272.048 2260.298 2

909.171 905.291

302.950 301.942

1059.927 1053.065 1

0.97 0.97

0.96 1.86

1.13 -41.52

-7.22 -5.00

2.43 2.02

4.05 2.98

10.64 8.26

-0.21 -0.41

0.15 -0.23

16  6 16  7 16

0.00 0.00 0

945 917 9

1.4 1.6

-0.3 -0.3 -

0.00 0.00 0

-0.34 -0.35 -0

-0.36 -0.37 -0

-0.28 -0.32 -0

-0.17 -0.19 -0

0.45 0.45 0

3.07 3.07 3

2.62 2.62 2

-0.24 -0.19 -0

-0.15 -0.06 -0

-0.12 -0.01 0

0.89 1.03 1
0.78 0.90 0

0.06 0.19 0

0.39 0.54 0

0.84 0.98 1

1.43 1.54 1

2357.929 2353.522 2352.5

2328.359 2333.284 2310.6

29.569 20.238 41.8

333.303 333.512 328.4

2024.626 2020.010 2024.1

2279.580 2269.250 2265.8

907.797 909.421 901.6

301.581 300.393 300.9

1070.203 1059.436 1063.2

0.80 1.12 1.46

0.66 1.28 0.99

13.20 -14.46 36.5

-6.30 -5.60 -4.9

2.07 2.32 2.57

3.41 3.72 3.21

8.98 9.51 8.50

-0.60 -0.19 -0.1

0.20 0.28 0.02

6  8 16  9 16  10

0.00 0.00 0.00

904 903 885

0.8 1.1 0.7

-0.2 -0.2 -0.2

0.00 0.00 0.00

0.36 -0.35 -0.38

0.38 -0.38 -0.39

0.33 -0.32 -0.35

0.20 -0.19 -0.21

0.44 0.43 0.43

3.06 3.05 3.05

2.62 2.62 2.62

0.18 -0.12 -0.12

0.03 0.06 0.06

0.04 0.14 0.18

1.07 1.18 1.24
0.94 1.03 1.09

0.26 0.36 0.42

0.60 0.71 0.77

1.03 1.14 1.20

1.58 1.67 1.73

532 2360.894 2357.74

645 2328.768 2316.362

887 32.126 41.380

412 330.083 324.697

120 2030.811 2033.045 2

851 2282.661 2274.826 2

670 919.254 937.339

964 300.026 298.929

217 1063.381 1038.558 1

6 1.42 1.54

9 1.87 1.76

0 -23.18 -9.42

0 -4.40 -3.60

7 2.43 2.41

1 3.59 3.17

0 9.16 8.37

1 0.07 0.06

2 0.17 -0.26

  
16  11 16  12 17

0.00 0.00 0

907 906 8

0.3 0.6

-0.1 0.0

0.00 0.00 0

-0.38 -0.37 -0

-0.39 -0.39 -0

-0.35 -0.34 -0

-0.21 -0.20 -0

0.42 0.42 0

3.05 3.05 3

2.62 2.62 2

-0.16 -0.15 -0

0.00 0.02 -0

0.10 0.17 0

1.15 1.23 1
1.01 1.08 1

0.33 0.40 0

0.68 0.76 0

1.11 1.19 1

1.64 1.71 1

2367.53 2368.59 2377

2344.26 2325.082 2345

23.273 43.504 32.1

331.050 331.346 335.4

2036.481 2037.240 2042.2

2261.611 2286.912 2305.4

928.868 961.197 957.1

298.890 301.281 303.0

1033.854 1024.433 1045.2

1.34 1.50 1.38

1.56 1.61 1.65

-16.81 -4.05 -15.1

-4.20 -1.90 0.10

2.30 2.08 1.59

3.65 3.97 3.78

9.15 9.60 9.46

0.02 0.09 -0.3

0.17 0.28 0.21

     Dati agg

7  1 17  2 17  3

0.00 0.00 0.00

896 901 889

0.3 0.1 0.3

0.1 0.2 0.1

0.00 0.00 0.00

0.38 -0.36 -0.35

0.39 -0.39 -0.38

0.35 -0.34 -0.33

0.21 -0.20 -0.19

0.42 0.42 0.43

3.06 3.06 3.06

2.63 2.63 2.64

0.17 -0.15 -0.13

0.02 0.01 0.05

0.11 0.16 0.23

1.15 1.22 1.28
1.01 1.07 1.12

0.34 0.39 0.46

0.69 0.74 0.81

1.13 1.17 1.24

1.65 1.69 1.76

7.76 2385.02 2379.43

5.66 2352.79 2342.44

100 32.231 36.990

490 333.649 330.390

266 2051.372 2049.036

485 2335.204 2341.317

163 950.645 965.582
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