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Figura_1 : liquidità globale e livello dei prezzi a differenti frequenze 
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Tabella 2.1: Relative MSFEs - 1990Q1:2006Q2 

Orizzonte 1 4 6 8 10 12 

 USA CPI           

AR 2,38 0,95 0,85 0,87 0,85 0,84 

US money growth 1,04 0,97 1,07 1,12 1,15 1,29 

Global liquidity 1,13 0,95* 0,69*** 0,55*** 0,44*** 0,33*** 

Global liquidity pc 1,00 1,06 0,84** 0,71** 0,64** 0,58** 

  PCE DEFLATOR         

AR 0,91 0,64 0,65 0,74 0,84 0,98 

US money growth 1,01 1,02 1,11 1,13 1,12 1,18 

Global liquidity 0,94* 0,69*** 0,60*** 0,56*** 0,47*** 0,47*** 

Global liquidity pc 0,95** 0,77*** 0,62*** 0,55*** 0,48*** 0,42*** 

  PIL DEFLATOR         

AR 0,53 0,30 0,37 0,43 0,49 0,54 

US money growth 1,16 1,47 1,38 1,44 1,41 1,47 

Global liquidity 0,93*** 0,82*** 0,66*** 0,55*** 0,50*** 0,52*** 

Global liquidity pc 0,85*** 0,81** 0,74*** 0,66*** 0,56** 0,48*** 
 

Nota: Il  test utilizzato per il confronto è quello proposto da Clark e McCracken e gli asterischi indicano che il MSFE del modello 

senza restrizioni è statisticamente diverso  (e più preciso) rispetto al MSFE del parametro di riferimento (modello AR) ai livelli di 

significatività del 1% (* * *), del 5% (**) e del 10% (*). 
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2.3-A L’informazione della componente globale 

2.3-B Trasformazioni alternative dell’indice di prezzo 
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2.3-C Modelli alternativi per la previsione dell’inflazione 

 

 

Tabella 2.2: MSFEs – 1990:1  2006:2  - modelli alternativi 

orizzonte 1 4 6 8 10 12 

  CPI           

AR 2,38 0,95 0,85 0,87 0,85 0,84 

Phillips curve 1.13 1.04 1,01 1,03 1,04 1,02 

IMA(1,1) 1.06 1.19°° 1.26°°° 1.26°°° 1.29°°° 1.31°°° 

  PCE DEFLATOR         

AR 0,91 0,64 0,65 0,74 0,84 0,98 

Phillips curve 1,01 0.96* 1,03 1,06 1,10 1,09 

IMA(1,1) 0,91 0,93°° 0,92°° 0,88°° 0,84°° 0.76°° 

  PIL DEFLATOR         

AR 0,53 0,30 0,37 0,43 0,49 0,54 

Phillips curve 1,12 0,96 1,06 1,12 1,15 1,13 

IMA(1,1) 1.19 1.09° 1.06° 1.02° 1.00 0,92 
                    --------------------------------------------------------------- 

   Nota: vedi Tabella 2.1.  

   I cerchietti indicano il rifiuto dell’ipotesi nulla di uguale accuratezza delle previsioni con il modello     

   auto regressivo tramite il test di Diebold e Mariano ai livelli di significatività del 1%(ooo), 5% (oo), 10% (o). 
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2.3-D Break strutturali e selezione del campione 

Tabella 2.3: Relative MSFEs – 1970:1   1984:4 

orizzonte 1 4 6 8 10 12 

  CPI           

AR 6,73 7,40 8,73 9,49 9,27 8,63 

US money growth 1,02 1,07 1,04 0,95 0,89* 0,85** 

Global liquidity 1,02 0,98 0,92* 0,86** 0,84** 0,87* 

Global liquidity pc 1,03 1,02 0,96 0,87* 0,82** 0,85* 

  PCE DEFLATOR         

AR 2,38 4,10 4,80 5,09 5,01 4,75 

US money growth 1,04 1,07 1,03 0,98 0,90* 0,89* 

Global liquidity 1,04 0,99 0,97 0,91* 0,85** 0,88* 

Global liquidity pc 1,05 1,04 1,00 0,93* 0,84* 0,87* 

  PIL DEFLATOR         

AR 2,92 3,90 4,23 4,13 4,02 3,52 

US money growth 1,11 1,21 1,09 1,00 0,98 1,03 

Global liquidity 1,05 1,09 0,92 0,70** 0,62*** 0,74** 

Global liquidity pc 1,05 1,21 1,04 0,86* 0,74** 0,81* 
 ---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Note: vedi Tabella 2.1 
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2.3-E Regola o eccezione 
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Prime differenze del livello dei prezzi 

 
Quarte differenze del livello dei prezzi 

 
Ottave differenze del livello dei prezzi 

 
Dodicesime differenze del livello dei prezzi 

 

Figura_2 : grafici del tasso d’interesse globale a breve (ST) e a lungo termine (LT) con diverse log differenze del livello dei prezzi (A per CPI , B 

per PFCE e C per deflatore del PIL) per l’economia statunitense. 

 

 

 

 

 

 



16 
 

 

 

 
Prime differenze del livello dei prezzi 

 
Quarte differenze del livello dei prezzi 

 
Ottave differenze del livello dei prezzi 

 
Dodicesime differenze del livello dei prezzi 

 

Figura_3 : grafici del tasso d’interesse globale a breve (ST) e a lungo termine (LT) con diverse log differenze del livello dei prezzi (A per CPI , B 

per PFCE e C per deflatore del PIL) per economia inglese. 
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Tabella 4.1:  RMSEs – 1990:1  2006:2 

(campione di stima 1980:1 1989:4)

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Note: per il confronto dell’accuratezza predittiva utilizzo il test proposto da Diebold e Mariano (1995) per modelli non annidati. 

I cerchietti indicano che il MSFE del modello con il tasso d’interesse globale è statisticamente differente (e più accurato) rispetto al MSFE del 

modello con il tasso d’interesse interno ai livelli di significatività del 1% (°°°), 5% (°°) e 10% (°). 

 

 

                                                           
1
 Vedi Appendice_A 
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Tabella 4.2: RMSEs – 1990:1  2006:2 

(campione di stima 1980:1 1989:4)

PIL deflator 1 4 6 8 10 12 

USA long-term interest rate 0,76 7 16,23 27,45 36,07 49,93 

Global long-term interest rate 0,71°°° 5,74°°° 15,48°°° 30,31 42,17 67,09 

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Note: guarda Tabella 4.1 
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Tabella 4.3:  RMSEs - 2000:1 2009:4 

( campione di stima 1988:1 1999:4 )

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Note: guarda Tabella 4.1 

 

 

 

 

 

 
Tabella 4.4: RMSEs – 2000:1 2009:4 

( campione di stima 1988:1 1999:4 )

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Note: guarda Tabella 4.1 
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Tabella 5.1: RMSEs  -  1990:1 2006:2 

( campione di stima 1980:1 1989:4 )

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Note: guarda Tabella 4.1 

Tabella 5.2: RMSEs -  1990:1 2006:2 

( campione di stima 1980:1 1989:4 )

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Note: guarda Tabella 4.1 

                                                           
2
 Per quanto riguarda l’economia inglese, la serie dell’indice dei prezzi al consumo (CPI) inizia nel primo trimestre del 1988, perché in precedenza 

per misurare l’indice dei prezzi in Gran Bretagna veniva usato solo il Retail Price Index (RPI). Da quell’anno gli anglosassoni si sono adeguati al 

sistema internazionale, affiancando all’utilizzo del RPI anche l’uso del CPI per misurare il livello dei prezzi. 

Non viene quindi preso in considerazione per il campione di stima 1980:1  1989:4. 
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Tabella 5.3: RMSEs  -  2000:1  2009:4 

( campione di stima 1988:1 1999:4 )

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Note: guarda Tabella 4.1 

 

Tabella 5.4: RMSEs -  2000:1  2009:4 

( campione di stima 1988:1 1999:4 )

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Note: guarda Tabella 4.1 
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