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AGENDA

ERP: il confronto tra azionario e obbligazionario

Il rischio della crescita e quello di inflazione in USA

Il quadro di sintesi per obbligazioni e dollaro: Warsh e le Midterm 



Equity Risk Premium 
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ERP: il confronto tra obbligazionario e azionario 

Il premio per il rischio azionario , detto anche Equity Risk Premium (ERP) , ci aiuta a capire quando l’azionario è 

caro rispetto all’obbligazionario e viceversa. 

- Per un portafoglio bilanciato tra obbligazioni ed azioni suggeriamo di scegliere un approccio dinamico con 

un 60% di azioni e un 40% di obbligazioni , quando l’ERP è alto e un 40% di azionario e un 60% di 

obbligazionario, quando l’ERP è basso.

Tempo 

di 

guardare 

più ai 

bond che 

ad equity

Ma?
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ERP: il confronto tra obbligazionario e azionario 

Anche in Giappone sarebbe tempo di tornare a guardare ai bond !
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ERP: il confronto tra obbligazionario e azionario 

Per quanto visto prima dovremmo trovarci di fronte a messaggi rassicuranti sui bond, soprattutto quelli più sicuri 

come per i titoli di stato, è proprio vero?
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ERP: il confronto tra obbligazionario e azionario 

Sul trend della crescita e del rischio prezzi i titoli di stato mostrano tutti i loro limiti

-Il conflitto in Iran e l’impatto sul petrolio hanno fatto cambiare rotta alla banche centrali che, BoJ a parte, erano ancora 

predisposte ad inizio del 2026 a tagliare i tassi.

Il rischio di escalation del conflitto pesa sui mercati Focus Iran: rischio escalation della guerra, lunedì nero per i mercati, in avvio di settimana, 
il 23-0’3-26 

Titoli di Stato e tassi: nuove vendite, spread BTP-Bund vicino ai 100pb Con i rendimenti ancora in salita, il mercato sta iniziando a 
considerare che le conseguenze del conflitto potrebbero essere più durature. I tassi di monetario, particolarmente volatili, prezzano per la 

Fed un rialzo dei tassi entro fine anno con una probabilità superiore al 50% e due tagli nel 2027, mentre per la BCE le attese di mercato 

puntano a tre rialzi da 25pb entro fine anno. 
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ERP: il confronto tra obbligazionario e azionario 

Petrolio e Inflazione : un tandem che fa tremare la curva dei rendimenti
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ERP: il confronto tra obbligazionario e azionario 

Petrolio e Inflazione : probabilità dei prossimi Fomc: nessuna probabilità di rialzo sul 17/06 , niente a Luglio e 34% per un rialzo il 30/09 
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ERP: il confronto tra obbligazionario e azionario 

Petrolio e Inflazione : un tandem che fa cambiare idea alla anche alla BCE (tassi al 2% , oggi che diventano 2,25% domani e 2,50% il 10/09?
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ERP: il confronto tra obbligazionario e azionario 

E il Dollaro ?
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ERP: il confronto tra obbligazionario e azionario 

E il Dollaro ? E’ tornato ad essere una valuta di copertura dal rischio geopolitico come il franco svizzero
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