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La Cina mostra i muscoli agli Usa
ma puntare sul Dragone é rischioso

L’incontro a Pechino tra Trump e Xi Jinping vede un tycoon ammaccato dai conflitti e dal braccio di ferro
sui dazi. Il rivale invece ha fatto incetta di risorse ed energia. Dal punto di vista finanziario i dubbi restano

di GIANLUCA BALDINI

B L'incontro a
Pechino fra Xi
Jinping e Donald
Trump racconta
un brutale bagno
di realismo.
Trump torna nella Capitale ci-
nese dopo quasi nove anni, ma
non é piu il «conquistatore»
dei dazi. E un leader scottato
dalla guerra conl'Iran, che ha
incendiato i prezzi energetici,
e dalle sentenze dei tribunali
americani che hanno demoli-
to parti centrali delle sue poli-
tiche tariffarie.

Dall’altra parte del tavolo
siede uno Xi Jinping raramen-
te cosi forte. Mentre 1'Occi-
dente bruciamiliardi in muni-
zioni e paga petrolio alle stelle,
Pechino controlla il rubinetto
delle terre rare e ha gia spinto
molte aziende a diversificare
le catene di approvvigiona-
mento. Il vertice non appare
come un incontro tra pari, ma
comelapresad atto cheilbari-
centro economico e industria-
le del mondo si é spostato.

In questi mesi, mentre mol-
te economie occidentali vede-
vano peggiorare i dati econo-
mici e risalire I'inflazione, la
Cina mostrava una stabilita si-
lenziosa. Non & un caso, ma il
risultato di una strategia quasi
bellica: Pechino ha accumula-
to riserve enormi di petrolio,
gas efertilizzanti, trasforman-
do la difesa in vantaggio com-

petitivo.

«La Cina é entrata in questa
fase di turbolenza globale in
una posizione di forza relati-
va», osserva Salvatore Gazia-
no, responsabile delle strate-
gie di investimento di SoldiE-
xpert Scf. «<Mentre noi discu-
tevamo senza grande costrut-
todi transizione green soprat-
tuttoideologica,lorohannoin-
stallato in cinque anni piu ca-
pacita elettrica di quanta ne
abbiano gli interi Stati Uniti.
Questo garantisce energia a
basso costo per la loro mani-
fattura, trastormando la erisi
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esterna in un vantaggio com-
petitivointerno».

Il quadro finanziario, pero,
émeno lineare. Investirein Ci-
na non significa comprare un
unico mercato. Ci sono le A-
shares quotate a Shanghai e
Shenzhen, piu legate all'eco-
nomia domestica, alla Banca
centrale cinese e al sentiment
dei risparmiatori locali. Qui
rientrano indici come Csi 300
e Csi500. Poi cisono le H-sha-
res e gli Adr quotati a Hong
Kong o New York, dove com-
paiono giganticome Tencent e
Alibaba, pit sensibiliai capita-

li internazionali, ai tassi Usae
alletensionigeopolitiche.
Questa frammentazione
spiega la forte divergenza fra
gliindici. Le misure di liquidi-
tadi Pechino hanno favorito le
borse interne di Shanghai e
Shenzhen. Al contrario, i co-
lossi tech cinesi internaziona-
lizzati restano penalizzati da
sfiducia, regolamentazione e
timori geopolitici. E qui nasce
il paradosso. A Wall Street si
pagano multipli elevati per
aziende che «promettono»
I'Intelligenza artificiale. In Ci-
na, societd che I'TA la vendono

gidegenerano utili scambiano
a valutazioni molto pit basse.
Il mercato guarda ancora ai
fallimenti immobiliari e sem-
bra ignorare che nel gennaio
2025 Deepseek ha mostrato la
capacita cinese di competere
nell'TA a costi drasticamente
inferiori a quelliamericani.
Sull’opportunita di investi-
re in Cina, gli strategist resta-
no divisi. C'é chi enfatizza for-
za industriale e innovazione;
altri temono demografia, san-
zioni, sovraccapacita produt-
tiva e deflazione.
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Strumento| Nome Isin ey | e

@ Azione | Alibaba Group KygOTT101142 2,93%

@ Azione | Tencent Holdings Kyg875721634 1079% |

@ Azione | Byd Company Cnel00000296 2500% W
®Azione | Meituan Dianping Kyg596691041 | - 4316%

@ Azione | Jd.com Kyg8208b1014 14,38% |
@Azione | Xiaomi Corp Kyg9830t1067 | - -41,35%
@®Azione | Ntes-S ' Kyg6427a1022 598% |

@ Azione | China Life Insurance ) | Cne100000213 110010% |
@t | Xtrackers Msci China Ucits Etf 1c Lu0514695690 770% |
@t | Xirackers Csi500 Swap Ucis Etf 1o moo% |
®ctf | Xtrackers Csi300 Swap Ucits Etf Lu0779800910 =1
@5 | isharse MociCina Teh USts B US| 1000mTets T
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