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Piazza Affari. Non solo Bridgewater,
ecco le azioni nel mirino dei ribassisti

Negli ultimi giorni
sono stati registrati
movimenti sui titoli
del risparmio gestito

Andrea Gennai

La flessione dei mercati azionari,
soprattutto in Europa, riaccende
I'interesse degli speculatori short
(ribassisti) dopoun 2021 all'insegna
delrallyin Borsa. Anche a Milano le
vendite allo scoperto sui titoli sono
aumentate nelle ultime settimane
ma secondo gli osservatori al mo-
mentonon hanno raggiunto picchi
anche se la situazione nelle ultime
ore ¢ in grande evoluzionealivello
politico. Gli aggiornamenti delle
operazioni sono quotidiani.

Le operazioni maggiori

Le posizioni nette corte (Pnc) sono
unindicatore monitoratoe comuni-
cato dalla Consob che fotografa le
posizioniribassiste degli investitori
con un’esposizione di almeno lo
0,5% del capitale al netto delle posi-
zioni lunghe. Afare notizia nelleul-

time settimane estato 'annuncio di
Ray Dalio, a capo del fondo specula-
tivo Bridgewater, che ha annunciato
alcune operazioni al ribasso su al-
meno una decina di titoli europei.
Per quanto riguarda !’Italia fino a
pochi giornifal’esposizioneshort su
Intesa Sanpaolo erapariallo 0,61%¢e
quella su Enel allo 0,5%. Le opera-
Zioni erano stateregistrate rispetti-
vamente il 21 giugno e il 23 giugno.
L'ultimacomunicazione del 13 luglio
(giomo dichiusuradi Plus24)hain-
vece evidenziato la scomparsa dalla
lista delle posizioni correnti di Enel
(perché loshorté stato azzeratoori-
dotto sottolasoglia dicomunicazio-
ne) eladiscesaallo 0,58% per quello
su Intesa Sanpaolo. Tra i titoli con
maggiori esposizioni ribassistenelle
ultime settimane eapparsa Saipem
per movimenti legati all’aumento di
capitale. Tra giugno e luglio spicca-
noanche operazioni sualcune socie-
ta finanziarie e legate al risparmio
gestito (Bper, Azimut, Anima e Ban-
ca Generali). Probabilmente si tratta
di un fenomeno legato alla volatilita
suilistinieil comparto e molto sen-
sibile alle oscillazioni dei mercati.

Il caso Bridgewater
«Traleposizionialribasso piusi-
gnificative - spiega Davide Bioc-

chi, espertodi mercati e formatore
per Directa - sicuramente spicca
quella di Brigdewater, ovvero Ray
Dalio. In primis perché si trattadi
una figura di rilievo, poi perché lo
ha annunciato direttamente lui
sottolineando che avrebbescom-
messo contro ’Europa e infine
perchési tratta di titoli che fanno
parte del portafoglio tipo di una
famiglia italiana».

Tutte le grandi posizioni aperte
al ribasso avvengono col prestito ti-
toli. «A fornire questi titoli per le
operazioni al ribasso - aggiunge
Biocchi - ci sono sicuramente gran-
dibanche d’affari ma anche ifondi
passivi, che vanno tanto di moda
oggi. Possonoalimentare il prestito
titoliinquanto sono obbligatia te-
nere le azioni e in questo modo mi-
gliorano la performance».

1l quadro

Nonostante tutto lo short interest
medio in [taliaoggi e storicamente
bassorispettoallamedia. «Uno de-
gli effetti - continua Biocchi - del-
larrivodi Draghial governo, un an-
no e mezzo fa, € stato quello di ri-
durre drasticamente le posizioni ri-
bassiste. Oggi sono in ripresa ma
niente ache vedere conipicchi del
passato pre Draghi». Anche Guido

Gennaccari, fondatore di trading
room Roma, sottolinea questo
aspetto. «Facendo un calcolo a
spanne - spiega Gennaccari - le po-
sizioni cumulate non registrano
toprilevanti persistenti come nel-
Pautunno 2021, nel novembre 2019
enell’ottobre 2018. I valori stanno
salendo ma, nel dettaglio, sui titoli
maggiorisi ¢ posizionata sololaso-
cieta Bridgewater Associates, a
confermarelarecente dichiarazio-
ne circa la scommessa ribassista
sull’Europa di Ray Dalio. Certo per
aprire posizioni ribassiste sull'Ita-
lia cisono anchei derivati eil mer-
cato dei titoli di stato, ma quella ¢
un’altra storia».

Ititoli sospesi
Dalla lista dei titoli shortati emer-
gono anche alcune curiosita. Ci so-
no ancora posizioni aperte al ri-
bassoda annisu Bio On e Olidata,
due titoli sospesi o rimossi da tem-
po. A volte scommettere al ribasso
puo portare importanti guadagni
ma e necessario chiudere le posi-
zioni prima di incappare in uno
stop indefinitoagli scambi. A quel
punto solola chiusura con le con-
tropartioverthe counter consente
di uscire dall'impasse.
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AL RIBASSO. Le operazioni piui recentitrai big

Una selezione delle posizioni nette corte superiori allo 0,5% del capitale sui titoli quotati a Piazza Affari con la data dell'operazione. Aggiornato al 13/7.In %

DETENTORE EMITTENTE PERC.POSIZIONE DATA DELLA DETENTORE EMITTENTE PERC.POSIZIONE ~ DATADELLA
NETTACORTA  POSIZIONE NETTACORTA  POSIZIONE

CanadaPension PlanInv. Board  AmplifonSpa 077 26/01/2022 Millennium Int. Man Diasorin 050 08/07/2022
MarshallWace LLP Amplifon Spa 054 22/06/2022 CleanEnergyTransitionLLP  Buzzi Unicem Spa 088 11/07/2022
Citadel AdvisorsLLC Anima Holding Spa 050 08/07/2022 Bridgewater Associates,LP Intesa Sanpaolo Spa 058 11/07/2022
BlackRock Inv. Man. (UK) Lim. Azimut Hold. Spa 063 14/06/2022 VoleonCapital Manag.LP Iveco Group N.V. 052 05/07/2022
AQR Capital Manag,,LLC B. GeneraliSpa 050 01/07/2022 Citadel AdvisorsEur.Limited  Pirelli& C. Spa 077  11/07/2022
Citadel Advisors Europe Lim. B. Generali Spa 054 15/06/2022 BlackRockinv.Man.(UK)Lim. SaipemSpa 139 24/06/2022
Citadel Advisors LLC B. Generali Spa 061 30/06/2022 Millennium Cap. PartnersLLP  Saipem Spa 177 06/07/2022
Capital Fund Management SA Bper Banca Spa 113 06/07/2022 Exane Asset Manag. Tema - REletMaz Spa 065 12/04/2022

Fonte: elab. su dati Consob



