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"L'applicazione costante di un metodo è la chiave per il successo, poiché la pratica 
ripetuta porta alla perfezione." 

 
Dax future 1 ora Sp500 future 1 ora 
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L'Inflazione alta complica i piani di riduzione dei 
tassi della Federal Reserve 
 

 
 
Il recente rapporto sull'inflazione ha lanciato una sfida significativa ai piani della 
Federal Reserve (Fed) di abbassare i tassi di interesse a giugno. A marzo, l'indice 
dei prezzi al consumo ha segnato un aumento del 3,5% su base annua, 
superando le aspettative degli analisti e ponendo fine alle speranze di un taglio 
dei tassi già a giugno. Questo dato sottolinea la persistenza delle pressioni 
inflazionistiche nell'economia, nonostante le precedenti previsioni di un 
rallentamento. 
 
Il report pubblicato dal Dipartimento del Lavoro ha evidenziato un leggero 
incremento rispetto al tasso di inflazione del 3,2% registrato a febbraio, 
mettendo in luce la solidità delle pressioni sui prezzi. Particolarmente 
preoccupante è risultato l'aumento dei prezzi core, escludendo alimentari ed 
energia, che sono cresciuti oltre le previsioni sia su base mensile che annuale. 
 
Questo scenario ha avuto immediate ripercussioni sui mercati finanziari, con un 
calo significativo del Dow Jones Industrial Average e un aumento dei rendimenti 
dei titoli di stato, riflettendo le aspettative di un rinvio, se non di una riduzione, 
dei tagli dei tassi di interesse da parte della Fed. I trader, modificando le loro 
aspettative, ora prevedono tassi per fine anno intorno al 5% contro il 4,75%, 
suggerendo un massimo di due riduzioni di un quarto di punto percentuale per 
l'anno in corso, una netta revisione rispetto alle più ottimistiche previsioni di 
inizio anno. 
 
Questo aumento dell'inflazione mette in discussione la possibilità per la Fed di 
realizzare il cosiddetto "atterraggio morbido", ovvero rallentare l'inflazione senza 
innescare un drastico calo dell'attività economica. I funzionari della Fed, che 
precedentemente consideravano dei tagli dei tassi come strumento preventivo 
contro un possibile indebolimento dell'economia, ora si trovano privi di una 
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giustificazione credibile per procedere in questa direzione, vista la robustezza 
dell'inflazione. 
 
L'aumento dei costi di alloggio e dei servizi, insieme alla persistente frustrazione 
degli americani per il caro-vita, aggiunge ulteriori complicazioni. Mentre una 
ristretta maggioranza dei funzionari della Fed vedeva necessari almeno tre tagli 
dei tassi quest'anno, l'ultimo rapporto sull'inflazione potrebbe costringerli a 
posticipare ulteriormente questi interventi. 
 
Gli ultimi dati sull'inflazione hanno così acceso i riflettori sul "ultimo miglio" della 
lotta contro l'aumento dei prezzi, evidenziando le sfide che la Fed dovrà 
affrontare nel tentativo di riportare l'inflazione al suo obiettivo del 2%. Con il 
percorso dell'inflazione ora meno prevedibile, gli economisti e i funzionari si 
trovano a dover navigare in acque incerte, bilanciando il rischio di agire troppo 
presto o troppo tardi nell'adattamento della politica monetaria. 
 
Stando alla dinamica previsionale descritta nella weekly, i mesi più caldi riguardo 
al tasso di inflazione saranno quelli da che vanno da maggio ad agosto a causa 
dell’effetto base.  
 

 
 
A farne le spese, come accennato, sono stati i bond di lungo periodo con il 
future sul decennale Usa sceso decisamente sotto quel supporto che 
avevamo indicato a quota 109,50.  
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A questo punto risulta improbabile un recupero immediato delle quotazioni. Più 
realistico invece pensare ad uno strascico negativo fino all’area dei 107 punti 
dove si potrebbe accennare alla formazione di un doppio minimo di lungo 
periodo. La rottura di 109,50 va interpretata come un forte ridimensionamento 
delle aspettative di riduzione dei tassi, con l’aggravante di un’offerta sempre 
elevata a causa del deficit del Tesoro, lungi dal rientrare prima delle elezioni di 
novembre.  
 
La dinamica del T-Bond conferma in ogni caso la lontana correlazione dal 
mercato azionario in ottica di lungo periodo. Il raggiungimento del target dei 107 
punti inizierebbe a far bussare alla porta del risk-off e in quel caso sarebbe 
l’equity a preoccuparsi seriamente. Equity che al momento sta vivendo una fase 
di forte congestione all’interno della quale niente sembra disturbarlo se non in 
modo passeggero.  
 

 
 
La caduta del Bond è stata in buona parte compensata dalla rivalutazione del 
Dollaro. Il cross Eurusd si è riportato decisamente sotto le principali medie. A 
questo punto il supporto di breve può essere indicato a 1,0690.  
 
Oggi sarà la volta della BCE (ore 14,15). Conferenza 14,45. Attese per tassi 
invariati, ma sarà interessante la conferenza in quanto potremo capire il grado 
di preoccupazione in ottica di lungo termine riguardo all'inflazione. Scontato il 
ribasso dei tassi entro giugno. Del resto l’inflazione in Europa non sembra 
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attraversare una fase complicata. In passato tuttavia la dinamica si è rivelata 
tardiva rispetto agli Usa.  
 
Segnali particolarmente forti del dollaro contro lo yen, con il cross salito 
oltre la soglia psicologica (e non solo) di 152. Da un punto di vista tecnico le 
proiezioni volgono verso il target di lungo periodo situato a 164.  
 
Questa dinamica è frutto di una politica monetaria della Boj al limite del ridicolo, 
in quanto ostaggio del debito pubblico. Ciò infatti impedisce di portare i tassi su 
livelli reali quantomeno neutri. 
Oggi il tasso reale è praticamente il più basso al Mondo rimanendo ad un livello 
di -200 bps.  
 

 
 
Il sorvegliato speciale è in ogni caso il petrolio. Se questo asset continua 
a salire non mancheranno ulteriori preoccupazioni in tema di inflazione Usa, o 
meglio: i mercati inizieranno a valutare un clima più avverso per le aziende e i 
consumi stessi. Detto in parole povere il mercato farà il suo corso adeguandosi 
alla situazione. Tradotto in numeri sta a significare: contrazione degli asset, 
aumento risk-off ed economia in brusca frenata. 
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Classifica per indicatore MRA 
 

BUY 
HOLD 
SELL 
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Glossario 
http://www.moneyriskanalysis.com/it/glossario.php 
 

General Disclaimer 
 
Le informazioni contenute nel presente documento internet sono frutto di una accurata selezione di fonti da noi 
considerate attendibili. Non se ne garantisce l'accuratezza o la completezza e nulla, in questo documento, e' stato 
realizzato per fornire questa garanzia.  
 
MoneyRiskAnalysis non si assume alcuna responsabilita' per i danni derivanti dall'uso d'informazioni contenute in 
questo documento. 
 
Ne' questo documento, ne' il suo contenuto, ne' una sua copia possono essere modificati in qualsiasi modo, trasmessi 
o distribuiti senza citare la fonte ovvero MoneyRiskAnalysis. 
 
I componenti del team di MoneyRiskAnalysis possono avere in corso acquisti, vendite o possono detenere posizioni 
di lungo o breve periodo sul mercato e/o avere interessi collegati ai valori mobiliari menzionati. Quanto espresso 
circa tali valori mobiliari riveste esclusivamente carattere informativo e non ha carattere di offerta, invito ad offrire 
o di messaggio promozionale finalizzato all'acquisto, alla vendita o alla sottoscrizione dei predetti valori mobiliari.  
 
MoneyRiskAnalysis non si assume alcun tipo di responsabilita' in relazione alle informazioni fornite da altre fonti 
alle quali ci si possa collegare attraverso il presente documento. Qualsiasi raccomandazione o opinione espressa su 
tali altre fonti sono di esclusiva responsabilita' dei titolari di tali fonti e non costituiscono nella maniera piu' assoluta 
raccomandazioni o opinioni di MoneyRiskAnalsysis. L'eventuale possibilita' di collegarsi ad altre fonti non 
rappresenta pertanto una raccomandazione o un'approvazione da parte di MoneyRiskAnalysis a quanto contenuto in 
tali fonti. 
 
L'analisi dei dati e le informazioni contenute in questo documento sono preparate a solo scopo informativo, e non 
rappresentano un'offerta o sollecitazione di un'offerta a comprare o vendere quote di Fondi di Investimento o di 
qualsiasi altro strumento finanziario, o a sottoscrivere Contratti di Gestione di qualunque societa'. Questo documento 
non fornisce nessuna indicazione o consulenza o necessaria a prendere alcuna decisione di investimento.  
 
La performance del passato non e' indicativa di uguali rendimenti nel futuro.     
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