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Pendenza del tratto di curva 2-10 USA (differenziale tra il rendimento di un Treasury a 10 e a 2 anni).

Fonte: elaborazione Intermonte Advisory, Bloomberg.

La curva 2-10 USA torna temporaneamente in territorio positivo, per la prima volta dal 2022. La crescente attenzione per la salute del
mercato del lavoro USA, unita alle dichiarazioni dei membri Fed e all'indebolimento dei dati macro piu recenti (JOLTS e ADP) hanno
innescato la reazione dei mercati, sempre piu divisi tra le ipotesi di hard e soft landing. Storicamente, la disinversione della curva ha
anticipato I'arrivo di una recessione nei mesi\trimestri successivi. Ad oggi, comunque, la crescita USA continua a rimanere in territorio
ampiamente positivo, con la recente revisione migliorativa del PIL che ha portato la stima relativa al 2Q al +3.0%.
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-wGermany Industrial Production YoY NSA WDA - Last Price -5.3

Produzione Industriale Tedesca, variazione su base annua.

Fonte: elaborazione Intermonte Advisory, Bloomberg.

Drastico calo nella produzione industriale tedesca: il dato riportato dall'istituto Destatis mette in mostra una discesa del
-2,4% dell'indice della produzione su base mensile, contro attese che prevedevano solo una leggera flessione del -0.3%. |l
dato e stato ampiamente gravato dalla debolezza dell'industria automobilistica che nel solo mese di luglio & calata dell’8,1%,
confermando la forte stagnazione del comparto, ma anche dal settore metallurgico ed elettronico. Al contempo, l'istituto IFO
ha tagliato a zero le previsioni di crescita delleconomia tedesca per il 2024
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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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