
Settimana positiva per i principali listini azionari internazionali con gli indici S&P 500 e Nasdaq che hanno registrato una

performance settimanale in euro pari rispettivamente a +0,26% e +0,39% mentre, sul fronte europeo, l’indice Euro Stoxx 50

ha guadagnato il 3,42% con l’indice Ftse Mib che ha registrato una performance positiva pari al 3,49%.

Durante la settimana sono stati pubblicati i dati relativi all’inflazione di ottobre dei principali paesi, che hanno evidenziato

un rallentamento diffuso dell'aumento generalizzato dei prezzi. Infatti, l’inflazione è risultata inferiore alle attese negli

Usa, 3,2% contro attese di 3,3%, in Italia, 1,7% contro attese di 1,8%, e nel Regno Unito, 4,6% contro attese di 4,8%, mentre

è risultata in linea con le attese in Francia.

La reazione del mercato è stata positiva, dato che ha rafforzato sia la convinzione che il ciclo dei rialzi dei tassi da parte

della Fed sia giunto al termine che la possibilità di un primo taglio dei tassi già a marzo 2024.

L'agenzia di rating Moody's ha promosso il Portogallo di due gradini in un colpo solo, portando il giudizio da «Baa2» a

«A3», e ha confermato il rating "Baa3" all'Italia alzando l'outlook da negativo a stabile.

Durante la settimana si sono svolte le elezioni presidenziali argentine che hanno visto la vittoria del candidato

ultraliberista e di estrema destra Javier Milei, che dovrà fare i conti con un paese fragile caratterizzato da un'inflazione che

sfiora il 140% e un tasso di povertà che arriva al 40%.

Relativamente al comparto obbligazionario, il BTP a 10 anni, che apriva la scorsa settimana con rendimento a scadenza pari

a 4,57%, chiude la settimana a 4,35% mentre il Bund a 10 anni che si attestava a 2,72% lo scorso lunedì, chiude la settimana

a 2,59%.

Negativa la performance settimanale in euro per l’oro che ha fatto registrare un -0,05%, mentre il tasso di cambio

EUR/USD ha chiuso la giornata di venerdì a 1,092. Il petrolio (WTI) ha registrato una performance settimanale negativa

pari a -3,72%.
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FOCUS DELLA SETTIMANA
INFLAZIONE USA E DELL’EUROZONA

L'inflazione rallenta negli Usa: il dato di ottobre

rimane stabile, tuttavia, quello annuale vede i

prezzi salire del 3,2% contro il 3,3% delle stime. 

Su base mensile, infatti, i prezzi sono rimasti

invariati mentre gli analisti prevedevano un

aumento dello 0,1%. Il mercato ha reagito

immediatamente al dato migliore delle

previsioni iniziando a ritenere sempre più

improbabile un nuovo aumento del costo del

denaro e sempre più vicina un’inversione della

politica monetaria statunitense. 

I dati sull’inflazione erano infatti molto attesi

dagli investitori per capire quale possibile

direzione potrà prendere la FED, dopo che nelle

scorse settimane, il presidente Jerome Powell, si

era mostrato ancora falco, indicando di “non

esser sicuro che la Federal Reserve abbia fatto

abbastanza per riportare l’inflazione verso il

target del 2%”.

Attualmente, gli swap indicano un possibile

primo taglio dei tassi di 0,25% nel mese di

giugno 2024. 

Questi dati sull’inflazione in discesa hanno

avuto un impatto, oltre che sui listini, anche sul

cambio euro/dollaro che evidenzia un netto

rialzo nell’ultima settimana sulla scia del

aaasssa

possibile cambio di intenzioni future della

Federal Reserve, che porterebbe ad una

riduzione dei differenziali nelle politiche

monetaria di USA ed Eurozona.

L'inflazione europea ha anch’essa registrato un

rallentamento. Infatti, nel mese di ottobre,

segna un incremento annuale del 2,9%, rispetto

al +4,3% del mese precedente e al +10,6% dello

stesso mese del 2022.

Le politiche monetarie restrittive dell'ultimo

periodo sembrano aver prodotto importanti

segnali di raffreddamento dell'inflazione, ma

come confermato dalle principali Banche

Centrali è troppo presto per cantare vittoria. Da

entrambe le sponde dell'Atlantico arrivano

moniti di non allentare la pressione per non

trovarsi nuovamente davanti a impennate

inattese dell'inflazione e dover fare

repentinamente marcia indietro. In altre parole,

i tassi di riferimento probabilmente sono

arrivati al capolinea; ora tutto dipenderà dai

dati macroeconomici per capire per quanto

tempo le politiche monetarie resteranno così

restrittive. Attenderanno infatti che i dati si

susseguano con continuità e per questo

potrebbero servire parecchi mesi.  
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Fonte: rielaborazione dati Bloomberg

Grafico andamento inflazione USA ed Eurozona



ANALISI BTP ITALIA 
Sulla base degli inflation swap

Dati aggiornati alla chiusura di venerdì 17 novembre 2023

DATI DI MERCATO
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DISCLAIMER ED AVVERTENZE
La presente pubblicazione è redatta e distribuita in Italia da Adhoc Società di Consulenza Finanziaria (in seguito ADHOC), iscritta all’Albo Unico dei Consulenti Finanziari con
Delibera OCF n. 1052 del 28 marzo 2019,  per mere finalità informative e descrittive e non costituisce, integra o contiene in alcun modo raccomandazioni personalizzate
d’investimento rivolte ai destinatari, né offerte ai destinatari o al pubblico indistinto di prodotti finanziari e/o di servizi e/o di attività d’investimento.
Essa è finalizzata alla mera consultazione da parte dei destinatari cui è indirizzata e non si propone di formare, influenzare, sostituire o confermare il giudizio o le decisioni
d’investimento dei soggetti cui è rivolta. Pertanto ADHOC declina qualsivoglia responsabilità per eventuali effetti pregiudizievoli conseguenti all’uso o all’interpretazione
eventualmente fatti o dati dai destinatari delle informazioni, dei dati, delle notizie o delle opinioni contenuti nel presente documento.
Esso non è comunque concepito per la distribuzione a persone, enti o soggetti aventi residenza, cittadinanza o sede in località, Stati, Paesi o giurisdizioni in cui tale
pubblicazione o distribuzione o il suo uso risultino in contrasto con norme di legge o regolamentari.
Pur curando la presente pubblicazione con la massima diligenza e considerando affidabili i suoi contenuti, ADHOC non presta alcuna garanzia né assume alcuna responsabilità
in merito all’esattezza, completezza, integrità e attualità dei dati e delle informazioni in essa contenuti ovvero delle fonti utilizzate ai fini della loro elaborazione. 
Le informazioni utilizzate per la redazione del presente documento — normalmente di pubblico dominio e fornite ed elaborate da data providers specializzati o da
pubblicazioni specialistiche generalmente riconosciute — sono ricavate da fonti ritenute ampiamente attendibili: pur essendo fornite in buona fede e considerate largamente
affidabili, ADHOC non è tuttavia in grado di assicurarne in assoluto l’esattezza e/o la completezza e avverte che le stesse sono in ogni caso suscettibili di rapide e molteplici
variazioni, anche senza preavviso, in qualsiasi momento dopo la loro pubblicazione. Pertanto ADHOC declina qualsivoglia responsabilità anche per eventuali effetti
pregiudizievoli eventualmente conseguenti all’uso o all’interpretazione eventualmente fatti o dati dai destinatari delle informazioni, dei dati, delle notizie o delle opinioni
contenuti nel presente documento, ancorché rivelatisi inesatti o variati in seguito alla loro trasmissione e/o pubblicazione. 
In ogni caso eventuali opinioni, stime e/o previsioni eventualmente contenute nella presente pubblicazione — oltre che suscettibili di modifica in qualsiasi momento senza
alcun obbligo di avvertenza o preavviso — riflettono unicamente il punto di vista dell'autore. 
Il presente documento è indirizzato ai destinatari da ADHOC su base del tutto volontaria e gratuita. ADHOC non assume alcun impegno con i destinatari in ordine a costanza,
regolarità, periodicità, aggiornamento e puntualità della presente pubblicazione. ADHOC, inoltre, si riserva la più ampia facoltà di servirsi liberamente, nelle proprie attività
d’impresa e nella prestazione dei propri servizi, di tutte le informazioni contenute nella presente pubblicazione anche prima o senza che le stesse vengano redatte e trasmesse ai
destinatari. Inoltre in nessun caso e per nessuna ragione ADHOC sarà tenuta, nell’ambito dello svolgimento delle proprie attività, ad agire coerentemente, in tutto o in parte, alle
opinioni riportate nella presente pubblicazione. 
ADHOC ricorda infine ai destinatari della presente pubblicazione che il valore ed i prezzi degli strumenti e degli indici finanziari possono variare al rialzo ed al
ribasso molto rapidamente ed in modo del tutto imprevedibile. Il valore degli investimenti finanziari ed il reddito che ne deriva possono pertanto tanto
aumentare quanto diminuire, possono non essere garantiti, e possono esporre l’investitore al rischio di non ottenere in tutto o in parte la restituzione
dell'importo originariamente investito. Inoltre performance e rendimenti passati dei mercati e dei prodotti finanziari non sono rappresentativi di quelli futuri
e non garantiscono l’ottenimento di uguali risultati in avvenire. Per questo è consigliabile che ogni decisione d’investimento sia assunta dall’investitore, sia
privato sia istituzionale, solo una volta che egli abbia adeguatamente approfondito e presa piena consapevolezza dei rischi connessi ad ogni forma di
investimento sui mercati finanziari.

*Composizione in indici benchmark delle singole asset class
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