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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 ottobre 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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31 -0.24 -0.27

26 -0.15 -0.19

14 -0.12 -0.18

92 0.89 0.73

81 0.78 0.64

05 -0.02 0.03

43 0.31 0.32

90 0.76 0.73

46 1.31 1.22

19 2341.875 2318.891

30 2307.148 2275.947

89 34.727 42.944

67 336.123 327.998

52 2005.752 1990.893

00 2274.704 2264.693

07 900.489 922.609

03 300.411 299.938

90 1073.804 1042.146

39 0.11 -0.37

28 -0.26 -1.21

20 32.94 81.51

29 -5.51 -7.16

21 1.12 0.85

06 3.19 3.51

53 8.10 11.10

52 -0.99 -0.34

53 0.54 -1.35

16  8 16  9

0.00 0.00

1003 965

3.3 1.0

0.0 -0.7

0.00 0.00

-0.36 -0.37

-0.37 -0.37

-0.32 -0.32

-0.20 -0.21

0.43 0.43

2.99 2.97

2.56 2.54

-0.30 -0.31

-0.24 -0.26

-0.19 -0.18

0.66 0.73

0.58 0.63

0.01 0.02

0.31 0.34

0.74 0.77

1.20 1.25

2321.438 2335.986 2

2280.465 2306.136 2

40.973 29.850

324.695 327.666

1996.743 2008.320 2

2253.763 2278.033 2

913.732 934.329

299.855 298.977

1040.176 1044.728 1

0.12 0.35

-0.33 0.88

33.53 -28.62

-5.98 -5.10

1.19 1.30

2.66 3.38

9.95 10.95

-0.48 -0.28

-2.15 -1.59

16  10 16  11 16  

0.00 0.00 0

1013 996 9

0.7 1.0

-0.1 0.3

0.00 0.00 0

-0.37 -0.36 -0

-0.38 -0.36 -0

-0.32 -0.30 -0

-0.21 -0.19 -0

0.43 0.44 0

2.96 2.96 2

2.53 2.52 2

-0.33 -0.27 -0

-0.30 -0.20 -0

-0.24 -0.13 -0

0.86 1.17 1

0.75 1.03 1

0.26 0.46 0

0.65 0.89 1

1.11 1.34 1

1.68 1.89 2

2333.594 2347.206 2346.4

2292.689 2318.406 2307.4

40.905 28.800 38.9

323.687 328.631 325.6

2009.907 2018.575 2020.8

2266.448 2254.192 2279.4

951.783 941.377 972.7

297.854 297.934 300.1

1016.811 1014.881 1006.5

0.50 0.47 0.55

0.72 0.44 0.84

-10.46 2.95 -14.0

-3.90 -4.90 -3.6

1.25 1.40 1.25

2.79 3.31 3.63

10.04 10.62 10.9

-0.30 -0.30 -0.2

-2.35 -1.67 -1.4

12 17  1 17  2

0.00 0.00 0.00

961 993 989

1.3 -0.1 0.6

0.3 0.7 0.9

0.00 0.00 0.00

0.35 -0.36 -0.35

0.35 -0.36 -0.35

0.28 -0.29 -0.29

0.18 -0.19 -0.18

0.44 0.45 0.45

2.95 2.95 2.95

2.51 2.51 2.50

0.23 -0.27 -0.23

0.14 -0.20 -0.15

0.08 -0.14 -0.10

1.35 1.23 1.29

1.18 1.08 1.13

0.56 0.44 0.49

1.04 0.94 1.01

1.49 1.39 1.46

2.02 1.92 1.98

418 2362.511 2369.95

463 2319.581 2332.143

955 42.930 37.804

604 327.111 322.259

813 2035.400 2047.688 2

433 2306.374 2323.274 2

774 972.728 960.910

137 302.077 302.721

522 1031.568 1059.643 1

5 0.73 0.62

4 0.52 0.53

09 13.55 6.50

0 -2.40 -3.80

5 1.25 1.35

3 3.82 3.17

2 11.24 10.46

9 -0.64 -0.63

7 -1.10 -1.64

  
17  3 17  4 17

0.00 0.00 0

958 974 9

1.2 0.4

0.8 0.8

0.00 0.00 0

-0.35 -0.36 -0

-0.34 -0.35 -0

-0.27 -0.28 -0

-0.17 -0.18 -0

0.46 0.47 0

2.95 2.96 2

2.49 2.49 2

-0.21 -0.28 -0

-0.12 -0.22 -0

-0.05 -0.15 -0

1.34 1.26 1

1.17 1.10 1

0.52 0.42 0

1.04 0.95 1

1.50 1.42 1

2.01 1.93 2

2372.84 2365.78 2354

2325.10 2342.978 2322

47.735 22.798 31.9

327.718 319.038 324.9

2045.117 2046.738 2030.0

2342.219 2343.629 2318.5

982.900 1002.356 995.9

302.771 302.041 300.9

1056.548 1039.233 1021.6

0.80 0.97 1.20

0.59 1.88 1.02

12.21 -47.36 16.2

-1.90 -2.60 -2.0

1.25 1.55 1.73

3.83 3.13 3.50

11.24 10.25 10.7

-0.37 -0.30 -0.2

-1.10 -1.99 -1.7

     Dati agg

7  5 17  6 17  7

0.00 0.00 0.00

961 946 942

1.2 1.6 1.3

0.8 0.7 0.6

0.00 0.00 0.00

0.36 -0.35 -0.35

0.34 -0.34 -0.34

0.27 -0.26 -0.26

0.17 -0.16 -0.16

0.48 0.49 0.50

2.96 2.96 2.97

2.48 2.47 2.47

0.23 -0.23 -0.26

0.14 -0.15 -0.20

0.07 -0.08 -0.10

1.33 1.30 1.26

1.16 1.14 1.10

0.50 0.48 0.43

1.03 1.01 0.97

1.49 1.48 1.45

2.00 1.98 1.95

4.94 2369.98 2343.24

2.99 2326.76 2314.87

958 43.218 28.373

936 325.031 321.110

008 2044.947 2022.129

504 2373.654 2334.219

962 1010.439 1017.545

909 300.171 299.638

633 1063.044 1017.036

0 1.20 1.05

2 0.85 1.71

6 24.45 -33.93

0 -3.30 -2.10

3 1.95 1.57

0 4.35 3.07

6 12.21 10.29

3 -0.08 -0.10

0 -1.00 -2.41

giornati al 31/10/2

17  8 17  9 17

0.00 0.00

958 930

0.0 0.9

0.6 0.9

0.00 0.00

-0.36 -0.35

-0.34 -0.33

-0.27 -0.25

-0.17 -0.15

0.51 0.51

2.97 2.97

2.46 2.45

-0.27 -0.23

-0.21 -0.15

-0.13 -0.07

1.24 1.31

1.09 1.15

0.41 0.48

0.95 1.02

1.42 1.49

1.92 1.98

2346.28 2359.11 235

2320.14 2333.35 232

26.133 25.764 33

320.149 323.734 318

2026.128 2035.379 2036

2319.122 2353.208 2329

1004.922 1033.087 1043

300.095 299.455 298

1014.105 1020.666 987

1.07 0.99 0.9

1.74 1.18 1.2

-36.22 -13.69 -17

-1.40 -1.20 -1

1.47 1.35 1.

2.90 3.30 2.7

9.98 10.57 9.

0.08 0.16 0.2

-2.51 -2.30 -2

2016 
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7  10

0.00

950

0.6

0.5

0.00

-0.35

-0.34

-0.26

-0.16

0.52

2.97

2.45

-0.26

-0.19

-0.11

1.23

1.08

0.41

0.95

1.43

1.92

55.30

21.35

3.949

8.832

6.465

9.681

3.916

8.479

7.286

93

25

7.01

.50

32

79

68

21

.90



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

16  4 16  

0.00 0.0

1087 106

a/a) 1.7 -0

-0.4 -0

0.00 0.0

-0.34 -0.3

-0.34 -0.3

-0.26 -0.2

-0.15 -0.1

0.47 0.4

3.11 3.0

2.64 2.6

-0.25 -0.3

-0.17 -0.2

-0.08 -0.1

0.87 0.9

0.76 0.8

0.10 0.0

0.52 0.4

1.01 0.9

1.59 1.4

)

2343.048 2327.01

2299.742 2299.53

43.306 27.48

327.554 331.56

2015.494 1995.45

2272.500 2240.10

909.166 899.20

302.950 301.60

1060.384 1039.29

0.96 0.3

0.96 1.2

1.12 -42.2

-7.25 -4.2

2.44 1.2

4.07 2.0

10.63 7.5

-0.21 -0.5

0.20 -1.5

5 16  6 16  7

00 0.00 0.00

63 949 993

0.3 0.1 0.0

0.3 -0.2 -0.2

00 0.00 0.00

34 -0.34 -0.36

35 -0.36 -0.37

28 -0.28 -0.30

16 -0.17 -0.19

46 0.45 0.43

09 3.05 2.99

63 2.60 2.56

31 -0.24 -0.27

26 -0.15 -0.19

14 -0.12 -0.18

92 0.89 0.73

81 0.78 0.64

05 -0.02 0.03

43 0.31 0.32

90 0.76 0.73

46 1.31 1.22

19 2341.875 2318.891

30 2307.148 2275.947

89 34.727 42.944

67 336.123 327.998

52 2005.752 1990.893

00 2274.704 2264.693

07 900.489 922.609

03 300.411 299.938

90 1073.804 1042.146

39 0.11 -0.37

28 -0.26 -1.21

20 32.94 81.51

29 -5.51 -7.16

21 1.12 0.85

06 3.19 3.51

53 8.10 11.10

52 -0.99 -0.34

53 0.54 -1.35

16  8 16  9

0.00 0.00

1003 965

3.3 0.6

0.0 -0.7

0.00 0.00

-0.36 -0.37

-0.37 -0.37

-0.32 -0.32

-0.20 -0.21

0.43 0.43

2.99 2.97

2.56 2.54

-0.30 -0.31

-0.24 -0.26

-0.19 -0.18

0.66 0.73

0.58 0.63

0.01 0.02

0.31 0.34

0.74 0.77

1.20 1.25

2321.438 2330.865 2

2280.465 2302.707 2

40.973 28.158

324.695 326.285

1996.743 2004.580 2

2253.763 2268.337 2

913.732 928.854

299.855 298.617

1040.176 1040.867 1

0.12 0.13

-0.33 0.73

33.53 -32.67

-5.98 -5.50

1.19 1.11

2.66 2.94

9.95 10.30

-0.48 -0.40

-2.15 -1.95

16  10 16  11 16  

0.00 0.00 0

1013 937 8

0.3 0.6

-0.1 0.1

0.00 0.00 0

-0.37 -0.36 -0

-0.38 -0.36 -0

-0.32 -0.29 -0

-0.21 -0.19 -0

0.44 0.44 0

2.97 2.96 2

2.53 2.52 2

-0.33 -0.25 -0

-0.30 -0.17 -0

-0.24 -0.08 0

0.86 1.20 1

0.75 1.05 1

0.26 0.54 0

0.65 0.97 1

1.11 1.42 1

1.68 1.96 2

2326.164 2339.839 2336.3

2287.226 2312.404 2299.6

38.938 27.435 36.7

322.249 326.904 323.5

2003.915 2012.935 2012.8

2251.675 2235.427 2260.5

944.518 933.633 965.1

297.316 297.186 299.0

1009.841 1004.608 996.2

0.18 0.15 0.12

0.48 0.18 0.50

-14.77 -1.94 -19.0

-4.33 -5.40 -4.2

0.94 1.12 0.85

2.12 2.45 2.77

9.20 9.71 10.0

-0.48 -0.55 -0.6

-3.02 -2.67 -2.4

12 17  1 17  2

0.00 0.00 0.00

882 914 909

0.8 -0.7 0.0

0.1 0.4 0.5

0.00 0.00 0.00

0.34 -0.34 -0.32

0.33 -0.34 -0.31

0.26 -0.26 -0.23

0.16 -0.15 -0.14

0.45 0.45 0.46

2.96 2.97 2.97

2.52 2.51 2.51

0.18 -0.20 -0.17

0.07 -0.11 -0.07

0.07 0.01 0.06

1.56 1.47 1.53

1.37 1.29 1.34

0.80 0.65 0.70

1.29 1.16 1.22

1.73 1.61 1.68

2.24 2.12 2.18

383 2351.957 2358.64

683 2311.274 2322.864

700 40.683 35.777

578 325.100 319.914

805 2026.857 2038.727 2

517 2286.158 2302.101 2

144 963.809 952.472

084 300.922 301.472

289 1021.427 1048.157 1

2 0.28 0.14

0 0.16 0.13

06 7.60 0.79

0 -3.00 -4.50

5 0.83 0.91

7 2.91 2.23

05 10.22 9.49

4 -1.02 -1.04

8 -2.07 -2.71

  
17  3 17  4 17

0.00 0.00 0

871 891 8

0.3 -0.3

0.4 0.3

0.00 0.00 0

-0.30 -0.32 -0

-0.29 -0.30 -0

-0.19 -0.20 -0

-0.10 -0.10 -0

0.47 0.49 0

2.97 2.99 2

2.50 2.50 2

-0.13 -0.20 -0

0.00 -0.13 -0

0.13 0.01 0

1.61 1.54 1

1.41 1.35 1

0.77 0.68 0

1.29 1.22 1

1.75 1.68 1

2.24 2.18 2

2361.30 2353.83 2341

2315.16 2334.009 2310

46.140 19.817 30.8

324.711 316.745 320.9

2036.589 2037.081 2020.7

2317.630 2319.541 2293.8

972.562 992.446 985.8

301.585 300.799 299.7

1043.483 1026.296 1008.2

0.31 0.46 0.63

0.16 1.49 0.49

8.46 -54.24 12.3

-2.80 -3.30 -3.2

0.82 1.07 1.27

2.74 2.07 2.40

10.07 9.16 9.64

-0.76 -0.71 -0.6

-2.33 -3.21 -2.9

     Dati agg

7  5 17  6 17  7

0.00 0.00 0.00

883 863 853

0.4 0.7 0.2

0.2 0.2 0.2

0.00 0.00 0.00

0.30 -0.29 -0.29

0.29 -0.26 -0.26

0.18 -0.16 -0.16

0.09 -0.06 -0.06

0.49 0.51 0.52

2.99 2.99 3.00

2.49 2.49 2.49

0.15 -0.14 -0.15

0.04 -0.05 -0.06

0.09 0.08 0.06

1.66 1.63 1.60

1.45 1.43 1.40

0.77 0.74 0.73

1.32 1.30 1.28

1.78 1.76 1.74

2.26 2.25 2.23

1.68 2355.22 2327.70

0.80 2313.61 2301.44

882 41.615 26.265

957 322.678 318.486

722 2032.546 2009.217

862 2345.902 2312.704

891 996.481 1007.581

733 298.849 298.168

239 1050.572 1006.955

3 0.57 0.38

9 0.28 1.12

4 19.84 -38.84

0 -4.00 -2.90

7 1.34 0.92

0 3.13 2.12

4 10.66 9.21

2 -0.52 -0.59

9 -2.16 -3.38

giornati al 31/10/2

17  8 17  9 17

0.00 0.00

863 847

-0.7 0.0

0.2 0.5

0.00 0.00

-0.29 -0.27

-0.26 -0.24

-0.16 -0.14

-0.06 -0.04

0.53 0.54

3.01 3.01

2.48 2.48

-0.15 -0.11

-0.07 -0.02

0.04 0.10

1.58 1.68

1.38 1.47

0.71 0.80

1.27 1.36

1.74 1.83

2.22 2.30

2330.72 2337.62 232

2306.23 2314.45 229

24.490 23.173 30

317.876 320.412 315

2012.847 2017.213 2014

2297.711 2319.148 2291

995.694 1015.888 1024

298.536 297.631 296

1003.482 1005.629 970

0.40 0.29 0.

1.13 0.51 0.

-40.23 -17.70 -22

-2.10 -1.80 -2

0.81 0.63 0.

1.95 2.24 1.7

8.97 9.37 8.4

-0.44 -0.33 -0

-3.53 -3.39 -3

2016 
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7  10

0.00

857

-0.2

-0.1

0.00

-0.28

-0.26

-0.14

-0.05

0.55

3.02

2.47

-0.15

-0.08

0.04

1.63

1.43

0.72

1.28

1.75

2.23

29.65

99.35

0.305

5.159

4.494

1.529

4.046

6.484

0.999

15

53

2.17

.20

53

77

42

.28

.85



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  C

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

16  4 16  

0.00 0.0

1087 106

a/a) 1.7 -0

-0.4 -0

0.00 0.0

-0.34 -0.3

-0.34 -0.3

-0.26 -0.2

-0.15 -0.1

0.47 0.4

3.11 3.0

2.64 2.6

-0.25 -0.3

-0.17 -0.2

-0.08 -0.1

0.87 0.9

0.76 0.8

0.10 0.0

0.52 0.4

1.01 0.9

1.59 1.4

)

2343.048 2327.01

2299.742 2299.53
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