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Performance 1H23
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Doveva essere l’anno dei bonds…
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Le forecast della casa
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Flessione dei dati in Eurozona



Macro USA
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Le famiglie continuano a spendere grazie a un mercato del lavoro resiliente
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Macro EMU
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Il rallentamento degli indici di fiducia delle imprese suggerisce uno scenario di «stagflation»
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Macro UK/Japan
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Attenzione al rischio di inflazione ➔ Errore di politica monetaria

Crescita salariale molto forte in UK L’inflazione core accelera in Giappone



Inflazione
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Attenzione agli effetti di base nella seconda metà del 2023

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

8.0%

Jan-21 Jul-21 Jan-22 Jul-22 Jan-23 Jul-23 Jan-24

PCE Inflation - Base Effects

PCE yoy 0.10% 0.20% 0.30% Ytd avg



Positioning & flussi
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Positioning estremo su alcuni settori della curva USA

Scommesse aggressive bond di riferimento… …ma 54% di short covering su S&P500

Source: AXA IM, Bloomberg
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Politica monetaria
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Le aspettative di mercato non prevedono più tagli dei tassi da parte della Fed per il 2023
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Risk on?
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Un eventuale continuazione del rally sarebbe più omogenea attraverso i vari settori di primo livello
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TAA
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Alcune considerazioni finali sull’allocation
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Il presente documento di marketing ha finalità unicamente informativa e i relativi contenuti non vanno intesi come ricerca in materia di investimenti o analisi su strumenti 
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strategie commerciali da parte di AXA Investment Managers o di società ad essa affiliate. I pareri, le stime e le previsioni qui riportati sono il risultato di elaborazioni 
soggettive e potrebbero essere modificati senza preavviso. Non vi è alcuna garanzia che eventuali previsioni si concretizzino. Informazioni su terze parti sono riportate 
unicamente per fini informativi. I dati, le analisi, previsioni e le altre informazioni contenuti nel presente documento sono forniti sulla base delle informazioni a noi note al 
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