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Giappone e Corea volano altissimi
ma c’e gia chi teme I'effetto Icaro

Risultati pazzeschi da Tokyo e Seul, grazie a scelte lungimiranti e all'Intelligenza artificiale che spinge
il mercato dei semiconduttori. Un settore, quest’ultimo, che resta tuttavia soggetto a forte rischio ciclico

di GIANLUCA BALDINI

M Mentre I’Eu-
ropa siinterroga
|} stancamente sui
tassi e Wall
& Street ancora la
- settimana scor-
sa ha ritestato i massimi sto-
rici, 'Estremo Oriente ha de-
ciso di cambiare marcia. In
particolare, i listini di Seul e
Tokyo stanno vivendo una
stagione di euforia che ricor-
da i tempi d'oro, ma sotto la
vernice brillante dei rendi-
menti a tre cifre ¢’é chi teme
un sistema surriscaldato.
La Corea del Sud ha messo
a segno una performance che
definire «stratosferica» & ri-
duttivo. Il Kospi, I'indice azio-
nario principale coreano, ha
guadagnato I'85,6% in un an-
no, e ¢’e chifra i pessimisti lo
vede gigante dai piedi d’argil-
la, o meglio, di silicio. Oltre il
40% della capitalizzazione di
mercato éinfattiappesoal de-
stino di due soli titoli: Sam-
sung Electronics e SK Hynix.
«Certo siamo di fronte a una
concentrazione del rischio
senza precedenti», spiega
Salvatore Gaziano, responsa-
bile delle strategie di investi-
mento di SoldiExpert Scf,
«Samsung che ha corso del
+394% e SK Hynix del +800%
in un anno. Questi non sono
pit semplici titoli azionari,
sono diventati dei proxy del-
I'intelligenza artificiale glo-

bale. [l mercato sta scommet-
tendo che la domanda di me-
morie Hbm (High Bandwidth
Memory) non finird mai an-
che se la storia insegna che il
settore dei semiconduttori &
ciclico per naturax.

Ma ¢’ un altro motore che
spinge Seul: la leva finanzia-
ria. In Corea, i piccoli rispar-
miatori, soprannominati
gaemi (formiche), stanno in-
vadendo il mercato finan-
ziando gli acquisti con il debi-
to.I prestiti a margine hanno
superato i 34 trilioni di won.
Dall’altra parte del Mar del
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Giappone, il Nikkei ha tocca-
toilmassimo storicodi63.272
punti negli scorsi giorni. Qui
la narrazione non é molto di-
versa: riforme della gover-
nance, trasparenza e 'emer-
sione del valore dei vecchi
conglomerati. Ma attenzione
airendimenti: per I'investito-
re europeo, la valuta é statala
variabile discriminante.

«Il Giappone del 2026 € un
mercato a due velocita» sotto-
linea sempre Gaziano, «dove
chi ha investito con copertu-
ra del cambio (Eur Hedged)
ha portato a casa rendimenti

eccezionali, comeil +137% del
WisdomTree Japan. Chiinve-
ce € rimasto esposto allo Yen
havisto i propri guadagnifal-
cidiati dalla svalutazione del-
lamonetanipponica».
Nonostante la guerra in
Medio Oriente, Giappone e
Corea (nella storia non certo
sempre amici) hanno sorpre-
so tutti non affondando sotto
il peso del caro-petrolio. Fra
le mosse messe in campo da
queste nazioniancheuna «di-
plomazia pragmatica» che
sta portando in queste setti-
mane alla creazione di una

riserva petrolifera comune
tra il premier nipponico Ta-
kaichi eil presidente coreano
Lee Jae Myung per una riser-
va energetica comune per ri-
durre la dipendenza diretta
dallo Stretto di Hormuz. «Ti-
toli come Toyota, pur stiman-
do cali di profitto per i costi
delle materie prime, restano
pilastri che il mercato non
vuolemollare, grazieabilanci
che finalmente iniziano a
premiare gli azionisti con di-
videndie buyback», conclude
I'esperto.
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Toyota Motor Corp.
' | Sony Group Corp.
Mitsubishi UfjFinancial Group, Inc.
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Panasonic Holdings Corp.
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