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Fed e BCE: Cosa aspettarsi?



Le “nuove” forecast di AXA IM
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Source: AXA IM (as of 23 April 2023)

Confermato lo scenario di crescita positiva e modesta, con inflazione persistente



Aspettative di politica monetaria
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Source: AXA IM, Bloomberg

Le curve anticipano una rapida inversione della Federal Reserve a partire da questa estate
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Inflazione
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Source: AXA IM, Bloomberg

L’inflazione «sottostante» non è compatibile con la definizione di stabilità dei prezzi
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Condizioni finanziarie
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Source: AXA IM, FRED

Gli indici di stress finanziario sono ritornati a livelli «no stress» dopo un breve picco dovuto a SVB
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Federal Reserve
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Source: AXA IM, Bloomberg

Il rallentamento è in corso, ma per il momento non si può parlare di recessione
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Veloce ciclo di 
tagli dei tassi 
prezzato dal 
mercato…



ECB
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Source: AXA IM, Lagarde (2023), Press Conference, ECB speech

Si profila un potenziale conflitto tra condizioni finanziarie e inflazione

This is really the best guidance that we 
can provide and it is 

1) the assessment of the inflation 
outlook in light of the incoming 

economic and financial data, 

2) the dynamics of underlying inflation, 
and 

3) the strength of our monetary policy 
transmission.



Positioning & flussi
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Quando tutti sono ormai corti, da dove arriveranno i venditori per far scendere ancora il mercato?

Un corto storico sia sull’equity… …che sul Treasury (in particolare il segmento 2-5y)

Source: AXA IM, Bloomberg
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Banche EU
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Source: AXA IM, Bloomberg

Il rischio nel settore bancario dell’AE è contenuto grazie all’adozione degli standard di Basilea III
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Un chart orribile per finire…
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Source: AXA IM, Bloomberg

Il sistema bancario regionale USA ha probabilmente accumulato ingenti rischi durante il periodo QE
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