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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. 
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TASSI E VOLUMI BANCARI DEL VENETO - SIMULAZIONI 
Dati mensilizzati 
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COMMENTO AI RISULTATI DEL MODELLO 
Tassi bancari: la dinamica appare moderata e incerta. A gravare sul rafforzamento della crescita, in Europa 
come negli USA, vi è la costante preoccupazione per i debiti pubblici e per gli effetti delle politiche che si 
renderanno necessarie per arginarli. Negli Stati Uniti i dati congiunturali offrono segnali di rallentamento. Forte 
revisione al ribasso del Pil del primo trimestre, la crescita nel secondo trimestre si conferma debole. Questo 
crea preoccupazioni perché la crescita è inferiore alle aspettative, l’economia nei primi sei mesi dell’anno è 
cresciuta di appena lo 0,8% a fronte di attese di circa il 2%, e permane il problema del debito pubblico, risolto 
nella sua urgenza con l’innalzamento del tetto per evitare il default. La necessità di una politica fiscale 
restrittiva sul fronte del debito non è favorevole in un contesto di crescita debole. Il tasso di disoccupazione è 
tornato al di sopra del 9%. Si può ipotizzare che i fattori temporanei che hanno fermato la crescita nei mesi 
scorsi non siano più tali. Questo scenario porterà probabilmente la Fed a lasciare i tassi invariati fino alla fine 
dell’anno. Al momento diviene meno improbabile la previsione di un nuovo programma di acquisti. In Europa 
la ripresa ha perso quasi tutto il suo slancio nel mese di luglio. La debolezza è generale e le indagini PMI hanno 
indicato una forte tendenza in negativo sia tra le principali economie che nel resto della regione. Tiene 
relativamente bene la crescita occupazionale, ma alla luce della rapida contrazione degli indicatori per le 
aspettative future, come i nuovi ordini, è molto probabile che le aziende effettueranno tagli al personale nei 
prossimi mesi. L’attuale periodo di flessione economica ha provocato un netto rallentamento delle pressioni 
inflazionistiche, le spinte inflazionistiche derivanti dal prezzo del petrolio dovrebbero rientrare data la riduzione 
del prezzo del greggio. La BCE continua a mantenere una posizione di stretta vigilanza. Lo scenario rimane 
caratterizzato da un elevato grado d’incertezza. Vi sono il rischio finanziario e l’impatto sulla crescita di 
ulteriori pressioni sui tassi sovrani; i problemi di sostenibilità delle finanze pubbliche e le scelte di politica 
economica che ne conseguiranno rappresentano un’ulteriore fonte di incertezza. Si ipotizza una sospensione del 
programma di rialzo dei tassi. Alla luce dei principali dati macroeconomici, della debole crescita mondiale, 
degli interventi intrapresi dalla BCE nei mesi scorsi e dei problemi del debito (metà settembre sarà un momento 
cruciale a causa di problemi burocratici che potrebbero minare gli aiuti alla Grecia) si ritiene probabile che la 
BCE non continui la sua politica restrittiva (Prob cumulata 90%, Scen. A e C). La politica monetaria restrittiva 
potrebbe invece proseguire nella seconda metà dell’anno con un rialzo in novembre 2011 (Scen. B, Prob. 10%).  
La crescita lenta costringe la Fed ad assumere un atteggiamento attendista non intervenendo sui tassi fino alla 
fine dell’anno. Si prevede un aumento nella riunione del 13 marzo 2012 (Scen. C, Prob. 70%) mossa 
eventualmente anticipata alla riunione di gennaio 2012 (Scen. B, Prob. 10%) nel caso in cui l’economia 
mostrasse una ripresa autonoma. Al contrario la Fed potrebbe decidere di non intervenire almeno fino al 
secondo trimestre del 2012, nel caso in cui il lieve indebolimento attuale dell’economia dovesse peggiorare o se 
i mercati dessero nuovi segnali di nervosismo soprattutto sul fronte del credito (Scen. A, Prob. 20%). Se la 
dinamica economica nell’Area Euro mostrasse una debole tendenza alla ripresa (scenario C) il tasso sugli 
impieghi in conto corrente si posizionerebbe a +6,53% a giugno 2012. Il tasso sugli impieghi a breve 
raggiungerebbe quota +3,67% e quello sui depositi +0,3%. Se l’andamento economico di Eurolandia risultasse 
peggiore delle aspettative e caratterizzato da forte instabilità finanziaria e prezzi alti ma stabili (Scen A, Prob. 
20%) il tasso sugli impieghi in conto corrente si attesterebbe a quota +6,42%, quello sugli impieghi a breve a 
+3,54% e quello sui depositi a +0,23% a luglio 2012. Qualora la BCE decidesse di attuare un rialzo in 
novembre (Scen B, Prob. 10%) il tasso sugli impieghi in conto corrente potrebbe toccare quota +6,75% a luglio 
2012, mentre il tasso sugli impieghi a breve e quello sui depositi realizzerebbero rispettivamente +3,9% e 
+0,36% alla fine dell’orizzonte temporale di previsione. 
Volumi bancari: in tutti gli scenari analizzati si osserva un andamento sostanzialmente crescente dei volumi 
degli impieghi e dei depositi. Nello scenario C, il più probabile, il tasso di crescita degli impieghi si 
attesterebbe a quota +5,65% alla fine dell’orizzonte previsivo, mentre quello dei depositi raggiungerebbe un 
valore di +9,4% a luglio 2012. 
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TASSI E VOLUMI BANCARI DEL VENETO - LIVELLI STORICI 
Dati trimestrali 
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