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Con il recente balzo dell’inflazione in US

(+5.4% anno su anno a giugno) e la

discesa del tasso di interesse sulla

scadenza Treasury a 10 anni (dai

massimi di marzo 2021 a 1.75% ai livelli

attuali di 1.26%), i tassi reali americani

registrano un nuovo minimo a -1.1%



Dopo l’ultimo round di spesa fiscale a

seguito della pandemia, il debito pro

capite dei cittadini americani ha

raggiunto un nuovo massimo storico a

82k USD, dai precedenti 69k USD



Il grafico a sinistra mostra income,

wealth and debt by generation negli

ultimi 30 anni in America: i livelli

mediani dei salari sono rimasti

pressochè invariati, quelli della ricchezza

sono in diminuzione mentre,

ovviamente, i livelli di indebitamento

sono aumentati



Durante gli ultimi 4 anni, complici

condizioni finanziarie particolarmente

accomodanti, i prestiti erogati dalle

principali divisioni di Wealth

Management ai clienti piu’ abbienti

sono aumentati in maniera

considerevole



In alto il grafico del CPI americano, che mostra

una crescita annua del 2.5% circa sugli ultimi 6

anni (i.e. il potere d’acquisto secondo le

statistiche ufficiali è diminuito del 15% nel

periodo considerato). Tuttavia le dinamiche

demografiche di nuove nascite, storicamente

correlate all’andamento del CPI, sono un

fattore di primaria importanza nell’outlook

sull’inflazione per i prossimi anni



Nel grafico a sinistra viene mostrata la

crescita cumulata di prezzo “reale”

(aggiustata per l’inflazione) nel mercato

real estate per diversi paesi negli ultimi 45

anni: in Italia il tasso di crescita è prossimo

allo zero



La svalutazione della moneta da parte delle

banche centrali è una costante per tutti i paesi.

Nel grafico a sinistra vengono mostrati i prezzi

del Real Estate nel mercato svedese, che

mostrano un’importante crescita nominale (in

blu): tuttavia, se aggiustati per il prezzo dell’oro

o l’intero stock di money supply nell’economia,

la crescita è pressochè a zero nell’intervallo di

tempo considerate: un chiaro esempio di

debasement



Il grafico a sinistra mostra le previsioni circa

l’output gap (ovvero la differenza tra la

crescita attuale del GDP e quella potenziale)

negli Stati Uniti, a pochi mesi dall’inizio della

pandemia e dopo un anno: la precedente

stima ipotizzava una graduale ripresa della

capacità economica per i prossimi dieci anni,

mentre le nuove revisioni prevedono il

maggior disallineamento degli ultimi 35 anni



I tassi di mobilità della popolazione

all’interno dei paesi europei sono

rientrati attorno ai livelli pre-pandemici:

questa tendenza perdurerà anche dopo

il break estivo in assenza di rinnovati

lockdown?



Durante il mese di luglio gli ETF “Value” (che

includono titoli ciclici, industriali, finanziari e

petroliferi) hanno subito i maggiori flussi di

vendita della storia pari a 2.25BN USD (primo

grafico). La sovra-performance di questi titoli,

che è iniziata a Novembre 2020 con le elezioni

US ed il roll-out del piano vaccinale, sembra

aver raggiunto il picco a Maggio 2021, mese in

cui i titoli “growth” e tecnologici hanno ri-chiuso

il gap di performance (secondo grafico)


