
TASSO DI INFLAZIONE IN OLANDA ANNO SU ANNO 
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Entering the "fast" 
disinflation phase?



LA DOMANDA DI PRESTITI DIMINUISCE 
ALL’AUMENTARE DEI TASSI DI INTERESSE
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GLI IMMOBILI RESIDENZIALI E COMMERCIALI 
RAPPRESENTANO L’ASSET CLASS PIÙ RILEVANTE 

COME PESO 
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Euro area: company loan demand % y/y (LHS)

ECB deposit rate % (RHS)

Company loan demand collapses
as interest rates rise



RENDIMENTO OBBLIGAZIONARIO STATUNITENSE A 
10 ANNI: DALL’1% DI MINIMO NEL 2021 A QUASI IL 

5% OGGI
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TASSI IPOTECARI PIÙ ALTI SI RIFLETTONO 
NEGATIVAMENTE SUI PREZZI DELLE CASE
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US 10Y bond yield
Euro area 10Y avg. bond yield

Massive reset in bond yields 
over 2 years
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German house price index (LHS)

German 9-10Y mortgage bond yield % (RHS)

Mortgage rates have a
lagged impact on house prices



L’INDICE DEI RESPONSABILI DEGLI ACQUISTI 
DELL’EUROZONA INFERIORE A 50 EVIDENZIA 

DEBOLEZZA MACROECONOMICA
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GLI INDICATORI ECONOMICI ANTICIPATORI DEGLI 
STATI UNITI SUGGERISCONO UNA RECESSIONE 

POTENZIALMENTE IN ARRIVO
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PMI below 50 signals
recession to come



LE OBBLIGAZIONI A LUNGO TERMINE USA HANNO 
GIÀ PERSO PIÙ DI QUANTO ABBIANO FATTO LE 

AZIONI NEL 2008
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UN PPI* MINORE PORTA A UN CPI** PIÙ BASSO, 
CHE A SUA VOLTA DETERMINA RENDIMENTI 
OBBLIGAZIONARI GENERALMENTE INFERIORI
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US long-term Treasury bond
prices have fallen 63% from peak
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CPI follows PPI; 
bond yields should then follow CPI
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