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E' tempo di scommettere sulla Brexit. A nostro avviso, i mercati sono 
molto ottimisti (80% di probabilità di esito positivo). Invece, noi non 
crediamo in un accordo realistico prima della deadline di Ottobre. Forse 
qualche bozza di accordo verrà pubblicata in modo da non esasperare 
l'impatto del mancato agreement, ma in realtà non crediamo in un 
accordo completo che soddisfi entrambi le parti. 
Anche la questione relativa alla circolazione di beni e servizi è di difficile 
risoluzione. La Germania ha al momento abbandonato le richieste più 
dure, e gli inglesi hanno posticipato le decisioni più importanti; tuttavia 
ciò non ha reso il percorso più semplice. Negli scorsi, un ufficiale della UE 
ha definito il piano di Theresa May come "morto". Le news in ambito 
politico guideranno l'andamento della sterlina, con aumenti di volatilità e 
possibili ribassi qualora le parti non riuscissero a trovare un'intesa sui 
dettagli che rimangono ancora molto divisivi. 
  
Date importanti 
  
18 Ottobre 2018: EU summit. Analisi delle future relazioni e dell'accordo 
che dovrebbe essere ratificato entro il 29 Marzo. 
13 Dicembre 2018: EU summit. 
29 Marzo 2019: “Deal” o “No Deal”, la Brexit scatta alle ore 23:00 di 
Londra.

Brexit deal, mercati troppo ottimisti?Economia
L'incertezza sta aumentando, così come la volatilità. GBP/USD si è apprezzato con 
forza, raggiungendo 1.3000 prima di perdere un po' terreno. Riteniamo si tratti di 
un ritracciamento, dopo la chiusura di posizioni short, e non di una vera 
inversione. 
Giovedì si riunirà la BoE per decidere sui tassi di interesse, tuttavia non vi sono 
particolari attese per questo meeting e non dovrebbero esserci scossoni sui 
mercati. 
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L'economia italiana rimane in una situazione critica. Le trattative sulla 
manovra di bilancio 2018 sono iniziate, e devono portare alla redazione 
del documento di spesa entro il 27 Settembre 2018. La bozza verrà 
indirizzata alla commissione EU con sede a Bruxelles entro il 15 Ottobre 
2018, evento che genera grande attenzione e interesse da parte degli 
investitori. 

Infatti, guardando ai  BTP italiani, sembra che gli investitori iniziano ad 
innervosirsi e le agenzie di rating osservano la situazione molto da vicino. 
Fitch, generalmente più soft rispetto alle altre agenzie, recentemente ha 
modificato l'outlook sull'Italia da stabile a negativo (il rating è rimasto 
BBB), a causa dei crescenti rischi politici e finanziari. L'agenzia di rating ha 
anche confermato che cinque banche italiane potrebbero subire un taglio 
del rating entro fine anno, poichè più vulnerabili nel caso in cui la 
coalizione di governo dovesse applicare gli stimoli fiscali promessi. 

Sulla base delle stime finora effettuate, il target in termini di deficit era 
pari allo 0.80% del GDP, una cifra destinata a crescere con il nuovo 
governo. Il dato potrebbe raggiungere anche l'1.50% del GDP, in quanto 
Salvini e Di Maio si sono impegnati ad implementare la flat tax al 15% e il 
reddito di cittadinanza. La mossa peggiorerebbe necessariamente la 
situazione, tenendo presente che l'Italia rimane il secondo stato debitore 
dopo la Grecia, con un debito colossale stimato al 133% del PIL (2.300 
miliardi di euro), pari al 24% del totale dei 19 stati dell'Unione monetaria 
dell'UE.

L'Italia promette di rispettare il tetto al deficitEconomia

  
Di conseguenza, è difficile immaginare un rafforzamento dell'euro nella 
parte finale dell'anno. Oltre gli stimoli fiscali, secondo alcune 
indiscrezioni l'Italia sarebbe pronta a chiedere ulteriore supporto dalla 
BCE, generando ulteriore pressione sull'istituto di Francoforte. Inoltre, la 
prospettiva delle elezioni parlamentari europee nella primavera 2019 
potrebbe essere preoccupante, perchè in molti paesi l'ala populista 
continua a crescere. 

Di conseguenza, EUR/USD potrebbe ulteriormente deprezzarsi. La 
coppia al momento si trova in area 1.1550. 
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