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CPI above expectations

+0,3%
CPI  MOM

+3,9
CPI CORE YOY 

+0,4
CPI CORE MOM

US core consumer prices, which exclude 

volatile items such as food and energy, sale 

dello 0,392% su mese

The annual core consumer price inflation 

rate in the United States,

rimane al 3,9% contro aspettative del 

3,7%

US consumer prices sale dello 0.3%, rispetto

allo 0.2% del mese precedente, dato piu’ alto 

degli ultimi 4 mesi
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HEATMAP CPI YOY

Inflazione

CPI YOY

3,1 %

Energy costs dropped 4.6% (vs -2% in 

December), with gasoline declining 6.4% 

(vs -1.9%), utility (piped) gas service 

falling 17.8% (vs -13.8%) and fuel oil 

sinking 14.2% (vs -14.7%)

Other indexes with notable increases 

over the last year include motor vehicle 

insurance (+20.6%), recreation (+2.8%), 

personal care (+5.3%)

The annual inflation rate in the US 

fell back to 3.1% in January 2024 

following a brief increase to 3.4% in 

December, but came higher than 

forecasts of 2.9%

Prices increased for food (2.6% 

vs 2.7%), new vehicles (0.7% vs 

1%), apparel (0.1% vs 1%), medical 

care commodities (3% vs 4.7%) 

and transportation services (9.5% 

vs 9.7%) 

SOFT LANDING ?... MAY BE
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Overview after CPI

ANALISI DATO

CPI

ANALISI 

TECNICA

ANALISI 

CREDITO

ANALISI 

ECONOMICA

ANALISI 

TAGLIO DEI 

TASSI

I  dati  Cpi deludono le 

attese nel complesso 

perche’ peggiori 

rispetto alle aspettative, 

l’inflazione YoY scende 

di un’ altro  0,3% ma 

non sotto il 3%

Il mercato degli  US 

TREASURIES ha reagito 

non malissimo , il  rialzo 

del rendimento sulla 

scadenza decennale è 

stato di 14 bps,

arrivando al 4,31%

rompendo la resistenza 

del 4,20%

Gli spread del credito 

sono rimasti piuttosto 

piatti , non si 

segnalano al momento 

criticita’ neanche nel 

settore junk o 

finanziario 

Il dato Cpi segnala che 

l’economia Usa è 

comunque in discreta 

salute, lo scenario piu’

probabile è il Soft 

Landing

I rendimenti hanno 

ripreso a salire, la long 

duration è la piu’

penalizzata. 

L’aspettativa del primo 

taglio è rimandato al 

Fomc di giugno  
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Aspettative taglio tassi FED

Rispetto ad inizio anno ormai il mercato sconta per fine 

2024 meno di 4 tagli , le aspettative sono fortemente 

diminuite .

L’attesa per il taglio di marzo ormai  ha pochissime 

probabilita’ che avvenga, il primo  i mercati lo prezzano 

per la riunione FOMC di giugno .

La good news è sicuramente che nonostante il rialzo 

mensile dell’inflazione il mercato non crede piu’ all’ 

«higher for longer « della FED.
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Aspettative tasso FED  a DICEMBRE 2024

A fine gennaio i federal fund futures dic 2024 prezzavano un tasso al 3,95%

quindi circa 150 bps in meno  pari a 6 tagli circa 

Ieri post Cpi i federal fund futures dic 2024 prezzavano un tasso circa del 

4,50% quindi circa 100 bps in meno  pari a 4 tagli circa 
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A fine gennaio i Target Rate Probabilities a dicembre  2024 

prezzavano un tasso nel range 375/400 bps con una 

probabilita’ del 43,5%

Ieri post dati CPI i Target Rate Probabilities a dicembre  

2024 prezzavano un tasso nel range 425/450 bps con 

una probabilita’ del 41,4%

TARGET RATE PROBABILITIES DIC 2024 
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I rendimenti dei Bonds Gov. Europei 10 y  ( BUND E BTP)  sono in una fase laterale, mentre quello del decennale americano sembra destinato ad 

aumentare , i volumi scambiati sul future US T-NOTE non segnalano per ora nulla di preoccupante.
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Outlook

ECONOMIA 

USA ANCORA 

IN CRESCITA

1° TAGLIO TASSI 

PREZZATO A 

GIUGNO

INFLAZIONE

3,1%
Bonds US 

Equity Us

$ Dollaro

Best Scenario.

In discesa YOY 

non distante dal 

target del 2%.

.

Gli alti rendimenti espressi 

in  $ di  quasi 150 bps in 

piu’ rispetto a quelli 

europei rendono attraente 

l’investimento

In un simile scenario 

è difficile pensare 

che il $ non si 

rafforzi

TASSO FED OLTRE

IL 5% 

DIFFERENZIALE

TASSI FED/BCE A

FAVORE DEL $

DOLLARO

Soft 

Landing

L’attesa di un taglio dei 

tassi e il piano dei 

buyback azionari sono i 

loro boosters(nonostante 

le alte valutazioni )
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