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Lo scenario macroeconomico e le variabili 
che lo determinano



L’inizio del nuovo anno è stato caratterizzato dall’incertezza che guida mercati ed analisti relativamente alle attese di
politica monetaria. Le decisioni delle banche centrali rappresentano evidentemente il driver di maggiore importanza per i
mercati ma i dati macro periodicamente rilasciati e le dichiarazioni dei vari banchieri non stanno contribuendo a creare
uno scenario facilmente leggibile.

Di seguito riportiamo le attese delle principali case di investimento relative ai più significativi indicatori marcoeconomici e
di mercato.



Le due variabili che maggiormente possono influenzare le dinamiche inflazionistiche al momento sono rappresentate dalla
resistenza del mercato del lavoro e dalle possibili nuove pressioni sul lato dell’offerta, generate principalmente dal contesto
geopolitico in costante evoluzione (negativa).





I mercati obbligazionari



Rendimenti titoli di Stato

Rendimenti titoli corporate





I mercati azionari





FOCUS EARNING SEASON 

 

I primi risultati societari relativi al Q4 2023 evidenziano (su un campione decisamente ristretto) una dinamica non particolarmente positiva degli utili societari, 

soprattutto con una evidenza di marginalità percentuale in discesa su gran parte dei settori economici. Il campione ad oggi disponibile non ha una 

rappresentatività piena in quanto mancano ad esempio tutti i big  del settore tecnologico, che solo da settimana prossima inizieranno a rilasciare i dati di 

bilancio 



LE STIME PER IL 2024



LE STIME PER IL 2024

Storicamente i mercati finanziari, e quelli azionari in particolare, sono guidati più dai flussi di liquidità che dall’andamento

industriale delle aziende quotate.

Tale evidenza è ancora più amplificata dalla struttura moderna dei mercati finanziari che vedono i prodotti a replica passiva (ETF)

catturare percentuali via via crescenti del risparmio mondiale.

In tale contesto si riafferma ancora più significativamente l’evidenza che il driver delle attese di politica monetaria sia

fondamentale per l’andamento dei mercati nel 2024: una eccessiva dilazione dei tempi relativi al cambiamento di impostazione

della politica delle banche centrali potrebbe portare ad una repentina correzione dei mercati che, secondo molti analisti, si sono

portati eccessivamente avanti nelle stime di bias espansivo dei banchieri centrali.
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