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Indici asiatici sulle montagne russe
Cina rischiosa, India un porto sicuro

Pechino deve gestire una grossa bollaimmobiliare e il pericolo della svalutazione dello yuan. Le innovazioni
di Modi spingono ilboom di Nuova Dehli. Taiwan paga le mire del Dragone. Sorpresa Sud Corea e Indonesia

di GIANLUCA BALDINI

M Si fa presto a

dire Asia. Se si

guarda a questo

primo trimestre

2025, il rendi-

mento comples-
sivo dell'indice che misura il
rendimentodeititoli asiaticici
dice che si é chiuso in sostan-
ziale parita. Eppure, I'anda-
mento fra i vari Paesi o com-
parti é stato estremamente va-
riegato. Passiamo da un +15%
di Hong Kong a un -0,10% di
Shanghai, arrivando anche a
un-17,5% della Thailandiae un
-7,6% di Taiwan.

Partiamo dalla Cina. Secon-
do Massimo Baggiani, diretto-
re investimenti di Niche asset
management, «finanziaria-
mente, il Paese deve gestire
una grande bollaimmobiliare.
Irischiesistono, sebbene quiil
sistema finanziario sia essen-
zialmente chiuso, visto che la
Repubblica popolare non di-
pende dai finanziamenti este-
ri. Il Paese ora sembranon esi-
tare a creare nuova massa mo-
netaria per sostenere un siste-
ma bancario inforte difficolta.
Questo puo portare alla svalu-
tazione della valuta, all'infla-
zione eaunaumentodelleten-
sioni interne ed esterne. No-
nostante tutto, pero, il merca-
to azionario cinese ha regi-
strato negli ultimi 18 mesi una
crescita vicina al 40%, ritor-
nando a valutazioni che, seb-

bene non care, mal riflettono
le sfide e i rischi che questo
Paese ha davanti a sé. L'India &
il nuovo fenomeno asiatico. Le
riforme del primo ministro
Narendra Modi hanno sicura-
mente rinvigorito la crescita
del Paese e fatto esplodere il
mercato azionario, le cui valu-
tazioni hanno raggiunto livelli
estremi. Una crescita del 7-8%
all’anno deve essere mantenu-
ta per non correre il rischio di
un severo declassamento. Il
mercato potrebbe non consi-
derare unaserie dirischi quali
I'incrementodel debito, lacre-
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scita dell'inflazione, I'impatto
delle tariffe, le tensioni politi-
che interne. Se si cade dall’al-
to, ci si fa piimale».

Come spiega Salvatore Ga-
ziano, direttore investimenti
di SoldiExpert Scf, riguardo
I'India «<molti gestori einvesti-
tori, pur se le valutazioni sono
fra le pil elevate dell’area in
termini di multipli, vedono so-
prattutto il bicchiere mezzo
pieno visto che é comunque
una democrazia con un'eco-
nomia trainata dalla crescita
della classe media, dalla rapi-
daurbanizzazione e dalle con-

tinue riforme strutturali. Una
differenza importante tral’In-
dia e glialtrimercati emergen-
ti (in particolarelaCina) &, poi,
la limitata influenza delle im-
prese statalie un’elevata quota
del settore dei servizi (It e sof-
tware) nel mercato aziona-
rio».

Poi ¢’¢ Taiwan, una demo-
crazia conun vasto e sviluppa-
to mercato azionario che con-
tacirca2.000titoli. Buonacre-
scita, supportata da forti inve-
stimenti, e fondamentali sani
dove, pero, Taiwan Semicon-
ductor vale oltre il 50% del li-

stino. Secondo Baggiani di Ni-
ches, «le valutazioni, sebbene
lungi dall’essere depresse, ri-
sultanocomunque attraenti. Il
problema con Taiwan é chela
Cina non nasconde il suo pro-
posito di annetterla, con le
buone o con le cattive». Perl'e-
sperto, chivuole cercare alter-
native a questi Paesi per diver-
sificare puo guardare per que-
ste ragioni Coreadel Sud (circa
10% dell'indice Msci Asia) e
I'Indonesia (circa I'1.5%) nono-
stante le turbolenze degli ulti-
mimesi.
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