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» INVESTIMENTI

Grazie ai titoli tecnologici la Cina
sorprende tutti con un rialzo record

Dopo anni deludenti, durante i quali molti gestori internazionali avevano bollato il Paese del Dragone
in chiave estremamente negativa, le Borse di Shanghai e Shenzhen portano a casa una crescita del 20%

di GIANLUCA BALDINI

M Dopo anni di
delusioni, duran-
teiqualimoltige-
stori internazio-
nali avevano bol-
lato la Cina come
un mercato «non investibile»,
le Borse di Shanghai e Shen-
zhen hanno sorpreso tutticon
un rialzo superiore al 20%, su-
perando numerosi listini
mondiali. A guidare la corsa
sono stati soprattutto i colossi
tecnologici, «riscoperti» dagli
investitori internazionali per
unmix irresistibile: da unlato,
valutazioni molto piu conve-
nienti rispetto ai prezzi stella-
ri dei giganti americani; dal-
I'altro, un livello di innovazio-
ne e competitivita capace or-
mai di sfidare apertamente la
Silicon Valley. Il brusco risve-
glio di venerdi scorso, con la
riaperturadelle ostilita suida-
zi annunciata da Donald
Trump, ha tuttavia raffredda-
to gli entusiasmi, ricordando
che la partita pitu delicata peri
campioni di Pechino si gioca
ancora sull’asse con Washin-
gton. «Di fronte auna crisiim-
mobiliare senza precedenti,
che ha bloccato il tradizionale
salvadanaio delle famiglie ci-
nesi, Pechino ha capitoche do-
veva offrire un’alternativa cre-
dibile eappetibile», spiega Sal-
vatore Gaziano, responsabile
delle strategie diinvestimento
di SoldiExpert Sef. «L'obietti-

vo é trasformare una Borsa vi-
sta storicamente come un ca-
sino in un vero motore di allo-
cazione del capitale a lungo
termine».

Per raggiungere questo tra-
guardo, il governo ha lanciato
una serie di riforme sulla go-
vernance e introdotto incenti-
vi per sostenere le quotazioni,
come il finanziamento dei
riacquisti di azioni proprie.
Inoltre, ha accelerato sugli in-
vestimenti strategicinei setto-
riindustriali, automobilistico,
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minerario, dell’automazione e
dell’alta tecnologia, con I'am-

bizione direndere il Paese au-
tosufficiente e leader globale.
Sotto la superficie brillante
dei mercati, pero, I'economia
realemostraancoracrepepro-
fonde. Il Paese resta intrappo-
lato in una spirale deflazioni-
stica eiconsumiinternifatica-
no a ripartire. Una sfida cre-
scente é quella del neijuan, o
«involuzione»: una concor-
renza interna feroce che sta
erodendo i margini delle im-
prese. Emblematico il caso di
BYD, campione mondiale del-
l'auto elettrica, che ha visto gli
utili trimestrali crollare del

30% a causa di una guerra dei
prezzi devastante in un mer-
catoconoltre14oproduttoridi
veicoli elettrici. In questo con-
testo gia fragile si & inserita la
«mini tempesta perfetta» del-
la scorsa settimana. Non un
fulmine a ciel sereno, ma I'en-
nesimo capitolo di una lunga
guerra commerciale fatta di
«dispetti» reciproci. Ogni re-
strizione americana - dai chip
alle tasse portuali - ha trovato
risposta da Pechino, che hali-
mitato 'export di materiali
strategici come grafite e gallio.
L'annuncio sui controlli alle

terre rare € solo l'ultimo se-
gnale diunapericolosa escala-
tion, un gioco a somma negati-
vain cui entrambirischiano di
perdere.

Per chi investe in Cina oggi,
la sfida é duplice: da un latoun
Paese che ha dimostrato resi-
lienza einnovazione; dall'altro
un’'incertezza politica che pe-
sacomeun freno costante. «La
veraincognitanon ése Alibaba
sapra innovare, ma se la dura
partita a scacchi tra Trump e
Xi Jinping trovera un equili-
brio», conclude Gaziano.
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