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Indici CPI, CPI core, PCE e PCE core, Fed Funds Rate ed inflation target della Fed.

Fonte: Federal Reserve, Bureau of Labor Statistics, Reuters.

L'economia statunitense e in buona forma, l'inflazione & scesa, la disoccupazione € a un livello basso: € quanto emerge
dall’'ultimo speech di Powell, il quale ha dichiarato che I'economia € in una posizione migliore di quanto atteso, adottando
un approccio piu cauto riguardo le prossime mosse sui tassi d’interesse. Attualmente, il mercato prezza con una
probabilita del 70% un taglio da 25pb nella prossima riunione del 18 dicembre.
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Spread OAT/BTP dal 2001 ad oggi.

Fonte: elaborazione Intermonte Advisory, Bloomberg

Lo spread tra BTP ed OAT si € compresso fino a circa 30 punti base, raggiungendo i minimi degli ultimi 15 anni, rispetto ai
105 di inizio anno. Questo calo riflette il deterioramento della situazione economica e politica in Francia rispetto a un'ltalia
percepita come piu stabile dai mercati. In Francia, la crisi di governo culminata con le dimissioni del primo ministro Michel
Barnier, in seguito a una mozione di sfiducia, ha accentuato l'incertezza. Tutto ci0, aggravato dall'importante debito
pubblico francese, ha reso gli OAT sempre meno attrattivi rispetto ai BTP italiani.
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DISCLAIMER

Lo scopo del presente documento & quello di fornire informazioni, ma si ricorda
che lo stesso non &, e non pud essere inteso, come un'offerta o una sollecitazione
ad acquistare, sottoscrivere o vendere prodotti o strumenti finanziari, ovvero ad
effettuare una qualsiasi operazione avente ad oggetto tali prodotti o strumenti. Il
presente documento & rivolto esclusivamente a Clienti Investitori Istituzionali e/o
Professionali e non & destinato alla distribuzione a Clienti Privati/Retail. Qualsiasi
scelta di investimento effettuata sulla base del presente documento & sempre
personale e a completo rischio dei Clienti. Intermonte SIM non garantisce alcun
specifico risultato in merito alle informazioni contenute nel presente documento,
e non si assume alcuna responsabilitd in ordine all'esito delle operazioni
consigliate o ai risultati dalle stesse prodotte. Ogni decisione di
investimento/disinvestimento & di esclusiva competenza del soggetto che
riceve i consigli e le raccomandazioni, il quale pud decidere o meno, sulla base
della propria conoscenza ed esperienzq, di darvi esecuzione. Pertanto, nessuna
responsabilitd potra insorgere a carico di Intermonte SIM, ef/o dellautore del
presente documento, per eventuali perdite, danni o minori guadagni che il
soggetto utilizzatore dovesse subire a seguito dell'esecuzione delle operazioni
effettuate sulla base delle informazioni e/o delle raccomandazioni contenute nel
presente documento. Le stime ed opinioni espresse nel presente documento
(che, basandosi su ipotesi, analisi valutative e orizzonti temporali differenti,
potrebbero essere anche in contrasto, o parzialmente in contrasto, con le analisi
e i risultati della ricerca dell'Ufficio Studi di Intermonte SIM) possono essere
soggette a cambiamenti senza preavviso e possono essere discordanti da
opinioni espresse in passato ed in futuro sulla base di ipotesi, ricerche ed
informazioni che possono modificarsi anche in brevissimi lassi temporali. [l
presente documento vi & stato consegnato unicamente per fini informativi e non
pud essere riprodotto né distribuito, direttamente o indirettamente, a
nessun'altra persona ovvero pubblicato, in tutto o in parte, per nessuno scopo,
senza specifica autorizzazione di Intermonte SIM. Accettando il presente
documento, siete vincolati ad osservare le limitazioni sopra indicate. Per
maggiori informazioni in tema MAD e MAR nonché in materia di conflitti di
interesse, si rimanda al sito internet www.intermonteit — sezione AVVERTENZE
LEGALI.
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