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Data providers are solely responsible for data accuracy.  This document is provided for informational purposes only.  The 
graphs and charts not presented herein may be equally relevant and no investment decisions or actions should be taken based 
on all or a portion of the information provided.  All graphs and charts are limited to a time series  and may not be complete. 12/5/2016

The Treasury yield curve continues to flatten. After FOMC’s lift off, the shortest end is up and, 
with little core inflation in sight, the long end has come down. 

Chart 1: U.S. Treasury Yield Curve

Existing ZIRP

Lowering inflation expectation
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Source: U.S. Treasury

Graph 2: U.S. Treasury 3month, 2 Year, 10 Year & 30 Year since 2007
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The yield differential between two points on the yield curve helps to inform us the reaction function to US 
(lesser extent global) economic forward view and where there may be value for investing. On a very basic level, 
increasing spreads suggests a positive yield curve which indicates stable economic conditions in the coming 
time. Contracting, or decreasing spreads, would suggest decelerating economic conditions  resulting in a 
flattening yield curve.  The unconventional monetary policy since 2008 has distorted the yield curve.

Graph 3: U.S. Treasury Yield Spread – The vanishing Risk Premia



Chart 4: INFLATION
CPI & PCE Vs Core CPI & PCE – Monthly Rate of Change 

Source: FactSet
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graphs and charts not presented herein may be equally relevant and no investment decisions or actions should be taken based 
on all or a portion of the information provided.  All graphs and charts are limited to a time series  and may not be complete. 42/5/2016
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Chart 5: Sample Central Banks Increased Rates and Subsequent Reversals
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Chart 6: Gone Negative

Source: FactSet



Source: FactSet

Chart 7 ‐ Chicago Fed National Financial Conditions Indexes: Credit, Risk & Leverage

Data providers are solely responsible for data accuracy.  This document is provided for informational purposes only.  The 
graphs and charts not presented herein may be equally relevant and no investment decisions or actions should be taken based 
on all or a portion of the information provided.  All graphs and charts are limited to a time series  and may not be complete. 72/5/2016

The National Financial Conditions Index (NFCI) is constructed to have an average value of zero and a standard deviation of one over a 
sample period extending back to 1973. Positive values indicate financial conditions that are tighter than on average, while negative 
values indicate financial conditions that are looser than on average. The three subindexes allow for a more detailed examination. The 
risk subindex captures volatility and funding risk in the financial sector; the credit subindex is composed of measures of credit 
conditions; and the leverage subindex consists of debt and equity measures. Increasing risk, tighter credit conditions and declining 
leverage are consistent with tightening financial conditions. Thus, a positive value for an individual subindex indicates that the 
corresponding aspect of financial conditions is tighter than on average, while negative values indicate the opposite.

Tightening financial conditions



Source: FactSet

Chart 8 ‐ U.S. Dollar & Exports
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Chart 9 ‐ US Dollar, Baltic Dry Index, Bloomberg Commodity Index vs. WTI

Oil is a component of the Bloomberg Commodity Index, and both prices have been falling.  In the case of oil, it is exacerbated 
by a supply glut, the dysfunction of OPEC and the U.S. energy revolution.  The rise of the US dollar has also pushed down oil
prices in dollar terms.  The Baltic Dry Index confirms the drop in price (activities) for global shipping of goods (commodities 
etc.) and is one indicator of weakening global economic activities.

Source: FactSet


