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Gli hedge fund raddoppiano le scommesse ribassiste: boom di short selling su banche e imprese

Borse Ue, fondi Usa all’attacco
puntati 103 miliardi sul crollo

Su Piazza Affari posizioni corte oltre i 10 miliardi

mm Raddoppiano le scommesse al ribasso
delle Borse europee: ammonta a 103 miliar-
diil valore delle posizioni “corte” dei fondi
hedge susocietaquotate (erano 56,8ainizio
2017).1l fenomeno & coinciso conl'arrivo di
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Bridgewater, oggi primo fondo per posizio-
ni ribassiste sull’azionario europeo con1y,7
miliardi. Intanto torna il nervosismo sui li-
stini:Milano-1,30.FranceschieMonti» paginas

Scommessa da 103 miliardi contro 'Europa

I fondi hedge raddoppiano le posizioni ribassiste in un anno - Bridgewater «punta» 17 miliardi

Nel mirino

La speculazione mira al calo di Piazza Affari,

ma anche dei listini di Parigi e Francoforte

CHIVAPIU «SHORT»
Dopoilfondo di Ray Dalio,
hanno grosse posizioni
corte sul Vecchio continente
anche Agr Capital

e 'inglese Marshall Wace
Andrea Franceschi

mm La scommessa sul ribasso
delle Borse europee vale 103 mi-
liardidieuro. Atantoinfattiam-
monta il controvalore delle po-
sizioni “corte” sulle societa
quotate del Vecchio Continen-
testando aun’elaborazione fat-
ta da Il Sole 24 Ore su dati S&P
Market Intelligence. 1l dato € pa-
riaquasiduevoltetantoinume-
ri di inizio 2017 quando risulta-
vano posizioni corte per 56,8
miliardidieuro. Nell'ultimo an-
noécresciutaanchel'incidenza
delle vendite allo scoperto sul
totale del mercato europeo: un
annofailcontrovaloredelle po-
sizioni “short” era pari allo
0,47% della capitalizzazione
dei listini mentre oggi siamo a
quota 0,78 per cento.

Ilruolo di Bridgewater

L’aumento delle scommesse al
ribasso sui listini continentali &
coinciso conl'ingressonelmer-
cato diun peso massimo del ca-
libro di Bridgewater. Tralafine
del2017eiprimi mesidel nuovo
anno il fondo hedge numero
uno al mondo ha scommesso
pesantemente sul mercato

azionarioeuropeo. A settembre
il fondo del finanziere Ray Da-

lio aveva posizioni corte sul
mercato europeo per appena ss
milioni. Oggi il suo pacchetto
shortéstatoaggiornatoallarag-
guardevole cifradiiy,7 miliardi
di euro. Numeri che ne fanno il
fondo hedge pili ribassista sulla
piazzaeuropea.Bridgewater ha
iniziato ad ottobre puntando
contro la Borsa italiana e ven-
dendo allo scoperto azioni di18
societadel Ftse Mibtracuiipesi
massimi Eni, Enel, Intesa
Sanpaolo e Unicredit. Il contro-
valore delle posizioni corte sul-
I'Ttalia agli attuali prezzi dimer-
catovalez2miliardie Goomilioni
di euro. Numeri che ne fanno il
primo fondo ribassista su Piaz-
za Affari. Sulla piazza di Milano
ilcontrovaloretotaledelle posi-
zioni ribassiste vale oggi 10,8
miliardi di euro.

La scommessa contro I'Ttalia
é statasolo I'antipasto di quello
che sarebbe arrivato dopo. A
partire dalla seconda meta di
febbraio Bridgewater ha inizia-
to a vendere allo scoperto sul-
P’azionario francese arrivando
ad accumulare posizioni corte
per 4,6 miliardi di euro per poi
spostare il mirino sul bersaglio
grosso: la Borsa di Francoforte.

La scommessa controil Dax
Dafine di gennaio Bridgewater
ha iniziato a vendere allo sco-

Il neo-presidente Fed

Le parole di Powell sulla tenuta del sistema
finanziario e sui tassi non placano i mercati

pertoazionidiizmultinazionali
tedesche tracui figuranoinomi
di colossi dell'industria come
Siemens, della chimica come
Basf,dellatecnologiacome Sap,
e della farmaceutica come
Bayer solo per citarne alcuni. Si
trattadiverie proprigiganti del
Made in Germany contro cui il
fondo americano ha messo sul
piatto oltre 6 miliardi di euro.
Una mossa coraggiosa, consi-
derando che per molte societa
Bridgewater figura come I'uni-
cofondoascommetterecontro.
1l tempismo & stato comunque
invidiabile: il grosso delle ven-
dite allo scoperto infatti & avve-
nuto alla fine di gennaio. Appe-
na una settimana prima che
I'impennata della volatilita fa-
cesse crollare i mercati conti-
nentali di oltre il 109% in pochi
giorni. Stando a quanto riporta
il sito della Bundesanzeiger il
fondo di Ray Dalio ha approfit-
tatodelrecentecrolloperridur-
re lentitd di alcune posizioni
corte aperte a Francoforte. Se
per un normale investitore la
volatilita & unrischio per un he-
dge fund ribassista & un’oppor-
tunit. Per questo molti fondi
speculativi hanno faticato nel-
l'ultimo annoe mezzo conlavo-
latilita ai minimi storici. Le pre-
sediprofittodiBridgewater so-
no state in ogni caso limitate.
Segnalecheilfondocredechela
recente ondata di volatilitanon

sia un episodio estemporaneo.
Notevole resta anche lentita
delle posizioni corte del fondo
americano Aqr Capital e di
quello inglese Marshall Wace

che,con1ze1o,7miliardidieuro
in posizioni corte, risultano og-
gi rispettivamente al secondo e
alterzopostonellaclassificadei
fondi pitt ribassisti sul mercato
europeochellSole24Orehaela-
borato sulla base dei dati S&P
Market Intelligence.

Le societa piii bersagliate
Ma quali sono le societa pilt
“shortate”? Da un’analisi dei
portafoglideitofondihedge pitt
ribassisti i titoli pitt bersagliati
risultano Unicredit,sucuiciso-
Nno scommesse CONtro per un
miliardo e mezzo di euro; le te-
desche Allianz (981 milioni) e
Deutsche Bank (938); la svede-
se Ericsson (916); la societa
francese di semiconduttori
Asml (777); le petrolifere Eni
(761) e Total (755); Siemens
(726);labancaspagnolaSantan-
der (665) eBasf(622).Lasingola
posizione ribassista di maggior
entitarisultaquelladi Bnp Pari-
bas sulla societd mineraria bri-
tannicaAnglo American.Ilcon-
trovalore degli oltre 49 milioni
di titoli venduti allo scoperto
dallabanca francese ai prezzi di
oggi & pari a 883 milioni di euro.
’@frunceschi_ and
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Le societa europee piil bersagliate dai ribassisti

Controvalore in milioni di euro delle posizioni corte, sotto, % sul totale delle azioni
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I ribassisti sulle Borse europee

K=

1¥adm
761,3
1,60%

LE VENDITE 31 dicembre 31 marzo 31 giugno 30 settembre 13 febbraio
ALLO SCOPERTO 2016 2017 2017 2017 2018
IN EURCPA v v
Controvalore Markel cap Markel cap Market cap Market cap Merkel cap
delle posizioni 12.109.658 12.881.383 13.016.032 13.465.950 13.172.181

corte e incidenza
sulla capitalizzazione.
Dati in milioni di euro
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Controvalore delle posizioni "corte" su societa quotate in Europa. Dati in milioni di euro
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