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Questa nota ha finalita puramente informative e riflette le opinioni di GRETA. Essa non intende sollecitare posizioni di rischio di alcun tipo. | dati sono derivati
da fonti ritenute affidabili, ma nel merito delle quali GRETA non ha responsabilita diretta.
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TASSI E VOLUMI BANCARI DEL VENETO - SIMULAZIONI
Dati mensilizzati
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COMMENTO Al RISULTATI DEL MODELLO

Tassi bancari

L’economia reale inizia a dare segnali di un’inversione di tendenza, sebbene la dinamica appaia moderata e
assai incerta. Su entrambe le sponde dell’Atlantico, la maggiore preoccupazione proviene ora dagli enormi
debiti pubblici e dai timori sulla loro sostenibilita futura.

Sul fronte americano si segnala un nuovo aumento del Pil nel | trimestre dell’anno, imputabile alla robusta
espansione della domanda privata, alla ripresa degli investimenti produttivi e alla ricostituzione delle scorte di
magazzino. Segnali positivi provengono pure dal lato dell’offerta e dal recupero degli indici di fiducia. La
volonta di soccorrere il sistema bancario e di sostenere la crescita hanno spinto la Fed, dopo aver praticamente
azzerato i tassi di riferimento sui fed-funds, ad adottare politiche di allentamento quantitativo, volte ad
aumentare la quantita di moneta circolante per combattere la recessione. Alla luce dell’evoluzione pil recente,
riteniamo che la Federal Reserve proseguira nei prossimi mesi I’implementazione dell’exit strategy, rallentando
il ritmo di acquisto di titoli del debito pubblico fino ad interrompere tale politica di quantitative easing (Scen. B
e C, probabilita cumulata 80%). Riteniamo inoltre che la Fed decida di innalzare di 25 p.b. il tasso di
riferimento nella riunione di dicembre (Scen. B e C, probabilita cumulata 80%), mossa eventualmente seguita
da un analogo aumento a gennaio 2011, nel caso in cui la ripresa fosse particolarmente sostenuta (Scen. B,
prob. 10%).

Anche in Europa compaiono alcuni importanti segnali di recupero: produzione, ordini ed indici di fiducia
hanno raggiunto il massimo degli ultimi due - tre anni. Rimangono comungue alcuni elementi di forte criticita,
tra i quali le difficili condizioni del mercato del lavoro e la debolezza della domanda, che potrebbero costituire
un serio ostacolo alla ripresa. Dopo gli ingenti tagli che hanno portato il tasso di rifinanziamento alla soglia di
100 p.b., riteniamo che la Bce adotti un atteggiamento attendista, per dare avvio a politiche di exit strategy solo
nel momento in cui I’economia inizi a mostrare solidi segnali di recupero (Scen. C, prob. 70%). In tale contesto,
il tasso sugli impieghi in conto corrente si posizionerebbe a +5,94% ad aprile 2011. Il tasso sugli impieghi a
breve raggiungerebbe quota +2,94% e quello sui depositi scenderebbe a +0,13%. Nel caso in cui I’andamento
economico di Eurolandia risultasse peggiore delle aspettative (Scen A, Prob. 20%), il tasso sugli impieghi in
conto corrente si attesterebbe a quota +5,77%, quello sugli impieghi a breve a +2,84% e quello sui depositi a
+0,07% ad aprile 2011. Dall’altro lato, non escludiamo che, qualora I’economia europea mostrasse una ripresa
sostenuta e la Bce decidesse di operare un moderato aumento dei tassi verso la fine dell’orizzonte previsivo
(Scen B, Prob. 10%), il tasso sugli impieghi in conto corrente toccherebbe quota +6,15% ad aprile 2011, mentre
il tasso sugli impieghi a breve e quello sui depositi realizzerebbero rispettivamente +3,05% e +0,21% alla fine
dell’orizzonte temporale di previsione.

Volumi bancari

In tutti gli scenari analizzati si osserva un andamento sostanzialmente crescente sia dei volumi degli impieghi,
che dei depositi, seppur con forti oscillazioni nel periodo; in termini di tassi di variazione gli impieghi
risulteranno in aumento e i depositi in diminuzione. Nello scenario C, il piu probabile, il tasso di crescita degli
impieghi si attesterebbe a quota +3,39% alla fine dell’orizzonte previsivo, mentre quello dei depositi
raggiungerebbe un valore di +5,29% ad aprile 2011.
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TASSI
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SCENARIO C
TASSI
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TASSI E VOLUMI BANCARI DEL VENETO - LIVELLI STORICI
Dati trimestrali
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