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PROSPETTIVE ANCORA NEBULOSE PER L’ADDIO ALL’UE

Brexit: lungo processo che innervosisce | mercat
L'analisi di Banor sugli scenari e i possibili rally

Brexit & un processo tutt’altro
che chiaro e tantomeno vici-
no ad una conclusione a bre-
ve. «Inoltre, negli ultimi tre
anni, abbiamo imparato che
se & difficile fare previsioni
sugli eventi politici anche
qualora sifacessero previsio-
ni corrette, & pressoché im-
possibile prevedere i movi-
menti dei mercati» afferma
Giacomo Mergoni, Ceo di Ba-
nor Capital.

Del resto, chi avrebbe pre-
visto il rally dopo il referen-
dum su Brexit, quello dopoil
referendum italiano del 4 di-
cembre 2016 ol cosiddetto
“Trump rally” del 20177 «Il
consenso tra gli analisti & per
un’approvazione al secondo
voto di un accordo traRegno
Unito ed Unione europea
molto simile a quello attual-
mente sul tavolo — dice Gia-
como Mergoni -. In tale sce-
nario, avremo volatilita e fly
to safety dopo il primo voto
per avere probabilmente un
relief rally di breve durata
dopo il secondo voto. Una
volta calmate le acque, i mer-
cati potrebbero tornare ad
interrogarsi sulle alte valuta-
zioni di molti settori soprat-
tutto sul mercato americano
e ad apprezzare la sterlina
contro il dollaro».

EUTERS

Una manifestante pro-Ue: in Gran Bretagna non c'e ancora chiarezza su come lasciare I'Unione

Per 'esperto, nel caso, in-
vece, di una crisi di governo
dopoil primo voto, si potreb-
be assistere ad un “Corbyn
sell-off” perla pauradinuove
elezioni e di un governo anti-
capitalista. Nell'ipotesidi un
secondo referendum (se non
cifossero elezioni), si avreb-
be ancora molta incertezza
seguita da unrallyin caso di
vittoria del Remain.

Con molta probabilita,
quindi, Brexit sara causa di
nervosismo difficile da trada-
re fino almeno al primo tri-
mestre 2019. «In tale scena-
rio, pensiamo che sia saggio

mantenere un alto livello di
liquidita ed essere pronti a
comprare bond subordinatie
titoli piti ciclici nei momenti
in cuiil mercato sara piti spa-
ventato e ce li vendera a poco
—afferma Giacomo Mergoni
-. Sul medio termine, infatti,
lanebbia su Brexit si diradera
e rimarra la realta di econo-
mie sviluppate a bassa cresci-
ta con asset generalmente co-
stosi in cui avere una dura-
tion di portafoglio legger-
mente pit alta potrebbe aiu-
tare». Nel lungo periodo,
I'esperto ritiene che nella
maggior parte degli scenari

possibili Brexit sara visto co-
me una prova di forza del-
I'UE, con risvolti positivi sul
sistema economico e finan-
ziario del continente. Non &
escluso che nei prossimi tri-
mestri il mondo si possa ac-
corgere cheimaggioririschi
dinuovi “cigni neri” vengono
dall’altra parte dell’Atlantico
mentre il Vecchio Continente
tratta a buon mercato con
una ritrovata unita politica.
Sempre chele elezioni euro-
pee dimaggio 2019 non met-
tanoil parlamentoinmano a
forze destabilizzatrici. —
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