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Forecast
La forchetta tra stime di inflazione e di crescita è ormai 500bp
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Source: AXA IM, Bloomberg
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Probabilità di recessione
I modelli della Fed stimano la probabilità dell’evento «recessione nei prox 12 mesi» intorno al 4%
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Source: AXA IM, Bloomberg



Consumo
Rallenta la domanda di lavoro, ma il gap tra domanda e offerta è sempre enorme
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Occupazione, consumo e crescita del PIL… …ma la situazione sul mercato del lavoro è «special»

Source: AXA IM, Bloomberg
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Contrazione ciclica?
Gli ordinativi «core» confermano il rallentamento degli investimenti anche in Q2, ma non lo stallo…
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Source: AXA IM, Bloomberg
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Vendite di veicoli terrestri
Un indicatore di attività economica «non ortodosso»

5

Source: AXA IM, FRED

Attenzione
Abbiamo difficoltà a 
stimare l’impatto delle 
«strozzature logistiche» 
sull’offerta di veicoli…



Sondaggi
Gli investitori sono preoccupati dal rallentamento dell’economia USA
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Source: AXA IM, BofA FMS

Sentiment negativo sulla crescita… …con timori di inflazione «sopra trend»



Materie prime
Il prezzo della benzina al distributore non segue la correzione di 13% dal picco dei futures WTI (per adesso)
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Source: AXA IM, Bloomberg

WTI
US avg. gasoline price



Flussi di investimento
Continua l’interesse per il Treasury nominale
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Flussi in entrata sia sulla parte breve che sul lungo Speculatori negativi sull’equity US

Source: AXA IM, Bloomberg, BofA Research
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Credito
Attenzione all’allargamento degli spread EU & all’aumento del costo di copertura del cambio
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Source: AXA IM, Bloomberg, BofA Research

Live Pricing

YTW OAS mDur in EUR Pick

USD IG 4.77 154 7.2 2.49 -0.72

EUR IG 3.22 191 4.8

USD IG 1-3y 4.02 95 1.9 1.74 -0.71

EUR IG 1-3y 2.45 151 1.9

USD HY 8.58 532 4.6 6.31 -0.60

EUR HY 6.91 552 3.5

USD HY 1-3y 8.09 497 1.9 5.81 -0.10

EUR HY 1-3y 5.91 469 1.9

USD OIS 1y 2.98

EUR OIS 1y 0.70

Hedge 2.28



Total return scenario
Risk-free yield e rischio di credito dovrebbero aumentare parecchio per «neutralizzare» l’effetto carry
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Source: AXA IM, Bloomberg
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Probabilità di default
La grande «scommessa» sul mercato HY (peraltro, correlata alla probabilità di recessione…)
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Source: AXA IM, Bloomberg, US Federal Reserve, ICE
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