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Macro & Mercati
Fed e BCE all’ultimo atto?



Crescita USA
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Source: AXA IM, Bloomberg

Continua il processo di revisione (al rialzo) delle stime di crescita USA
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Recessione in Eurozona?
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Source: Commerzbank Research

Deludono invece gli indici PMI in EA ➔ La BCE intavolerà una discussione tra inflazione e recessione



Materie prime
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Source: AXA IM, Bloomberg

Non solo effetti di base positivi ➔ Rischi per il profilo di inflazione nella seconda metà dell’anno
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Federal Reserve
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Source: AXA IM, Bloomberg

Tassi ufficiali più alti dell’inflazione e del tasso di equilibrio ➔ Politica monetaria restrittiva
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BCE
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Source: AXA IM, Bloomberg

Tassi ufficiali più bassi dell’inflazione, ma leggermente più alti del tasso di equilibrio ➔ Politica monetaria incerta
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Positioning
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Fattori tecnici e seconda trimestrale (nuovamente) sopra le attese sostengono la performance dell’azionario USA

Nuovi corti ➔ nuovo rally Migliora l’appetito al rischio (lentamente)

Source: AXA IM, Bloomberg, BofA Global Research
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Aspettative
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Source: AXA IM, Bloomberg

Come già diverse volte nei passati 12 mesi, i mercati scontano banche centrali al tasso terminale nel giro di 3-6 mesi
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EUR/USD
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Source: AXA IM, Bloomberg

Le divergenze macro tra USA e UE potrebbero portare a un rafforzamento del dollaro nei prossimi mesi
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Copertura del cambio
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Source: AXA IM, Bloomberg

Il mercato stima un costo di copertura del dollaro di 1.1% tra 12 mesi e 0.7% tra 24 mesi
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