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Gli hedge contro
Piazza Affari ora
guardano Trump

di Christian Martino

erde il “soft populism” di Renzi e
P vince!”hard populism”di Salvini

e Di Maio. Cosi hanno scritto ai
propri clienti diverse banche d’affari in-
ternazionali all'indomani dell’esito elet-
torale in Italia. Giornali come I'Ft hanno
parlatodirottadicollisionedell'Ttaliacon
I’Europa a causa dei populisti € come ri-
corda Deutsche Bank, questi movimenti
stannosemprepiuvelocementeaumen-
tandoiconsensi: in Europa sono passati
dall'8,5%del2000al 25%del 2017. Un fe-
nomeno che perd non sembra al mo-
mentoimpensierirei mercati: agiudica-
redallareazionedeilistini di questasetti-
manailvotoitalianorestaquelloche tutti
gestori,ainizioanno,avevanocatalogato
come “non event”. Piazza Affari ¢ an-
coraillistino che presentala migliore
performance da inizio gennaio
(+3,8%) trale Borse europee dietro la
Finlandia(+4,4%)eanchenelle prime
quattro sedute di questa settimana si
€ comportata egregiamente (+3,5%,
in linea con lo Stoxx). Anche il BTp
non haavuto grandi contraccolpi do-
polesitoelettorale.Intantoperoil piu
grande hedge fund al mondo, Brid-
gewater di Ray Dalio haassuntoposi-
zionicorte controlesocietaeuropeee
anche contro I'Italia. La sua scom-
messa contro Deutsche Bank am-
monta a 185 milioni di euro, contro
Allianz a 660 milioni, contro Intesaa
610 milioni e a 311 contro UniCredit.
Anche Aqgr, Cigogne, Marshall Wacee
altri hedge si sono posizionati short
sul listino italiano. Ma le posizioni
corte dei fondi sono oggi inferiori a
quelle dei giorni prima del voto. In
settimana, secondo i dati Consob, lo
shorte progressivamente diminuito.
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Gli hedge ora
guardano Trump

B Seainizio febbraio contro Piazza Affari
erano puntati oltre 10 miliardi di euro,
martedi I'importo € sceso a 6,5 miliardi
(1% dellasuacapitalizzazione)egiovedisi
é ridotto a 6,2 miliardi. Rispetto all’esito
elettorale i gestori, oggi, preferiscono as-
sumere unaposizione piuattendista e os-
servare i giochi sulla formazione del nuo-
vogoverno.«Sulvotoitaliano—dice Anto-
nioPacediMsInvestcorpGeoRisk-glihe-
dgesisonodivisisudueposizioniopposte.
Alcuni si sono posizionati short su BTp e
bancheitaliane, perandarelunghisu titoli
governatividiFranciaeGermania. Altriin-
vece hanno avuto una posizione pit co-
struttivae tuttioraattendonodi capire co-
mesi formerail nuovo esecutivo». C'éan-
chel'ipotesichesivada«anuove elezioni-
diceAndreaCuturidiAnthilia-Ttaliaéde-
stinata a sottoperformare per incertezza
politica ma anche per una sovraperfor-
mancediismesicircapreelezioni.Inalcu-
ni settori le valutazioni sono tornate inte-
ressantimasulmercatosisonovisteanche
posizionishort».PerDidier Saint-Georges
di Carmignac «con il voto in Italia, € stato
espresso un certo grado di rigetto del-
l'establishment europea. Bruxelles dovra
prendereatto del messaggio ed essere pitt
efficace. Da un punto di vista economico
quello che hanno in comune questi movi-
mentiantiestablishmentéunappetitoper
menoausteritae piti crescitadomestica.

Oggiilmercato, piticheallItalia, & tor-

nato a guardare altri temi, come quello
deidaziamericani.«Gliinvestitoriinque-
sto momento hanno maggiore preoccu-
pazione per la politica sui dazi negli Stati
Uniti - dice Enrico Vaccari di Consultin-
vest-Trumppotrebbeinnescareglistessi
shock che abbiamo visto nel 2002 con
Bush, quando impose dazi fino al 30%
sulleimportazionidiacciaiocausandoun
crollo dell’'S&P del 30%». Dagli Stati Uniti
arriveraanovembre un altroimportante
interrogativo: le elezioni di midterm. En-

troquelladata, cruciale per Trump e per
ilsuoconsenso,la“nuova”Fed,comeha
dichiarato, alzera piu volte i tassi. «La
stretta - dice Vaccari - porterai Treasury
oltreil 3-3,5% eilmercatoinizieraaven-
dereazionariopertornaresuibond,con
impattiimportatianchein temadivola-
tilita. Ilistini che pagheranno maggior-
mente il pezzo saranno quelli che han-
no corso di piuw. E Piazza Affari, spinta
moltoanche dall’effetto Pir, rischiadiri-
cadere trai piu colpiti. — Ch.Ma.



