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L’inflazione non se ne va più
Questo documento raccoglie le immagini e i grafici citati nello script, 

con il messaggio essenziale da portare a casa.
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Inflazione USA ed Eurozona The Bull -Episodio 331

Takeaway

Dopo il rientro 
post-2022, l’inflazione 
torna a salire: il rischio 
non è più solo il picco, 
ma un regime più 
persistente.

Fonte: Eurostat; U.S. Bureau of Labor Statistics via FRED

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



Aspettative sui tassi: BCE e FED The Bull -Episodio 331

Takeaway

Le aspettative di 
mercato si sono 
ribaltate rapidamente: il 
taglio dei tassi non è più 
lo scenario automatico.

Fonte: Bloomberg World Interest Rates Probability

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



Debito pubblico nei principali Paesi sviluppati The Bull -Episodio 331

Takeaway

L’espansione del debito 
pubblico riduce lo 
spazio fiscale e 
aumenta la tentazione 
di tollerare inflazione più 
alta.

Fonte: IMF

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



QUANTO L'INFLAZIONE DIMEZZA IL POTERE D'ACQUISTO The Bull -Episodio 331

Takeaway

Bastano pochi punti di 
inflazione per dimezzare 
il valore reale dei soldi 
nel tempo: al 2% 
servono circa 36 anni, 
ma più il tasso sale più 
la finestra si accorcia in 
fretta. È un'erosione 
silenziosa, che tende a 
pesare soprattutto sulla 
liquidità ferma.

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



Cash, azioni e Treasury negli anni Settanta The Bull -Episodio 331

Takeaway

Negli shock 
inflazionistici il cash non 
protegge sempre in 
termini reali, ma può 
perdere meno degli 
asset a lunga duration.

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



60/40 contro cash: anni Settanta e 2021-2023 The Bull -Episodio 331

Takeaway

Quando inflazione e 
tassi salgono insieme, il 
classico 60/40 può 
soffrire più della liquidità 
remunerata.

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



Inflation beta delle principali asset class The Bull -Episodio 331

Takeaway

Azioni e bond non sono 
hedge immediati contro 
shock inflazionistici; 
commodity e TIPS 
reagiscono molto di più.

Fonte: Vanguard

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



Oro e tassi reali The Bull -Episodio 331

Takeaway

Dal 2022 l’oro sale 
nonostante tassi reali 
più alti: la vecchia 
relazione inversa si è 
indebolita.

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



Capital market outlook Vanguard The Bull -Episodio 331

Takeaway

Le assunzioni Vanguard 
spiegano perché le 
commodity entrano con 
un peso rilevante nel 
portafoglio ottimizzato.

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



60/40 vs portafoglio ottimizzato The Bull -Episodio 331

Takeaway

Il miglioramento atteso 
non è enorme sul 
rendimento, ma 
riguarda volatilità, 
drawdown e rapporto 
rischio/rendimento.

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



Composizione di un indice broad commodity The Bull -Episodio 331

Takeaway

Un indice diversificato di 
materie prime include 
energia, cereali, metalli 
e oro: copre più fonti di 
inflazione reale.

Fonte: Invesco al 31 maggio 2026

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



ETF UCITS su commodity a confronto The Bull -Episodio 331

Takeaway

Le versioni “enhanced” 
hanno gestito meglio il 
problema del rolling dei 
futures negli ultimi anni, 
ma non eliminano la 
volatilità.

Fonte: JustETF

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



DUE TIPI DI INFLAZIONE, DUE COPERTURE DIVERSE The Bull -Episodio 331

Takeaway

Non tutte le inflazioni si 
affrontano allo stesso 
modo. Se il timore è 
quella da costi (energia, 
supply chain, 
frammentazione) le 
commodity tendono a 
fare da hedge. Se 
invece il timore è la 
stampa di moneta e il 
debito fuori controllo, 
l'oro storicamente 
funziona più come 
assicurazione contro la 
perdita di fiducia nelle 
valute.

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



UN ESEMPIO DI PORTAFOGLIO CHE TIENE CONTO DELL'INFLAZIONE The Bull -Episodio 331

Takeaway

Il cuore resta su azioni 
globali (50%) e 
obbligazioni (25% 
Global Aggregate EUR 
Hedged + 10% Euro 
Government inflation-
linked), con una quota 
dedicata alle coperture, 
7,5% oro e 7,5% materie 
prime. Non è un 
portafoglio da copiare, 
ma un modo per vedere 
come le protezioni 
dall'inflazione possono 
entrare in un portafoglio 
diversificato.

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



Portafoglio Vanguard vs 60/40 globale The Bull -Episodio 331

Takeaway

La terza gamba non 
cambia radicalmente il 
rendimento, ma può 
ridurre volatilità, 
drawdown e tempi di 
recupero.

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.



Inflazione media rolling a 5 anni in Eurozona The Bull -Episodio 331

Takeaway

Il target BCE è 2%, ma la 
media degli ultimi 
cinque anni è già sopra 
il 4%: lo scenario non è 
teorico.

Fonte: ECB Data Portal, HICP.M.U2.N.000000.4D0.ANR; elaborazione su media mobile 60 mesi

Nota: contenuto divulgativo, non contiene consulenza fiscale o finanziaria personalizzata.
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