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Punto di arrivo tassi di interesse USA

 L’attuale consenso sulla

conclusione del rialzo dei

tassi negli USA prevede

area 5%-5,25%

 Come si è mossa la FED e

come si muoverà



Punto di arrivo tassi di interesse area Euro

 L’attuale consenso sulla

conclusione del rialzo dei

tassi in Europa prevede

area 3%

 Come si è mossa la BCE e

come si muoverà



Previsione inflazione al 2022-2025



Livelli tassi attuali principali banche centrali



Tassi americani 

attuali

 linea azzurra – 2 anni

 Linea verde – 10 anni

 Attualmente la curva è 

invertita

 Segnale di rallentamento

economico

 Possibile rientro della

normalità durante 2023

Fonte: CBONDS



Previsione andamento crescita globale

 Alcuni analisti vedono il 

tasso di crescita del PIL 

globale in rapida discesa

 Questa evidenza se 

confermata porta ad una 

recessione (soft lending) 

durante la parte centrale 

del 2023



Speads e tassi di default

 Analisi su 2007-2009

 Tassi di default ai minimi

quando la tensione sul

mercato era alta (Lehman

Br.)

 Nei 6-12 mesi successivi

vediamo l’evoluzione sul

mercato con incremento

dei default.

 2022- 2024 - Situazione

differente?



Rendimenti obbligazionario - azionario

 I rendimenti del mercato

obbligazionario investment 

grade sono arrivati a livello

dei dividendi del mercato

azionario. 

 Segnale di spostamento

asset da azionario ad 

obbligazionario

Source: SG Cross Asset Research/Credit 



Cina – strategia Covid

 Dall’inizio della pandemia

hanno impostato una 

strategia ZERO COVID

 Questo ha portato il PIL 

cinese in progressive calo 

 Previsioni 2022 tasso di 

crescita praticamente

uguale all’Italia

 Piccolo segnale di 

cambiamento nelle ultime

settimane



Tasso di cambio Euro - dollaro

 Il tasso di cambio dipende principalmente dall’andamento dei tassi di 

interesse.

 Trend 2022 fino ad ottobre e inversion di tendenza durante novembre



Dettaglio caratteristiche obbligazione



Esempio dettaglio cedola



Grafico andamento prezzo – impatto 

su movimento tassi



Dettaglio caratteristiche obbligazione



Esempio dettaglio cedola



Grafico andamento prezzo – impatto 

su movimento tassi




