16/04/2026
Pag. 18

La Verita'

diffusione:25801
tiratura:65574

Crisi, ideologia green e «mal di Cina»
fanno inchiodare il comparto auto

Mentre lo choc petrolifero e I'inflazione frenano le immatricolazioni in Europa (+1,7%), il Dragone passa
da acquirente a concorrente. Il tracollo elettrico spaventa Volkswagen (-80% negli Usa). Male Porsche (-15%)

di GIANLUCA BALDINI

M Il mercato del-
I'auto in Europa,
1] nel primo trime-
stre 2026, é il re-
[ soconto di una

i crisi d'identita
sistemica che coinvolge do-
manda, politica industriale e
capitale. Mentre I'Italia tenta
una timida risalita (+7,6% a
marzo, con 185.367 immatri-
colazioni), il resto del conti-
nente (+1,7%) resta frenato da
condizionifinanziarie restrit-
tive: tassi elevati che la Bee fa-
tica a ridurre, complice uno
choe petrolifero che alimenta
un’inflazione ancora persi-
stente e comprime i redditi
reali. In questocontesto,lado-
manda effettiva si contrae el
pricing power si deteriora.

La realta é che I'ideologia
politica in Europa ha preteso
di ignorare le leggi della do-
manda: le aziende «vulnerabi-
li», quelle che hanno puntato
tutto su una transizione elet-
trica forzata, si ritrovano oggi
con piazzali pieni e margini a
picco. Parallelamente, la Cina
ha cambiato ruolo: da merca-
to di shocco a concorrente di-
retto e aggressivo. Marchi co-
me Byd e Leapmotor registra-
nocresciteatre o quattro cifre
anchein Italia, segnalandoun
vantaggio competitivo co-
struito su costi, integrazione
verticale e velocita di esecu-
Zione.

Il nesso per il portafoglio
del risparmiatore ¢ brutale. I
dati appena pubblicati dal
Gruppo Volkswagen per il
primo trimestre 2026 confer-
mano che il «mal di Cina» é
diventato cronico eforseirre-
versibile. Le consegne globali
sono calate del 49 (2,05 milio-
ni di unita), ma é il tracollo
delle elettriche a far tremare
Wolfsburg: un pesantissimo -
64% in Cina e -80% negli Stati
Uniti. La tenuta europea
(+12%)non bastaacompensa-
re la fine degli incentivi e I'i-
nasprimento dei dazi ameri-

cani.
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Come osserva Salvatore
Gaziano, responsabile delle
strategie di investimento di
SoldiExpert Scf: «Volkswa-
gen sta vivendo il suo mo-
mento pit buio: il mercato ci-
nese, che un tempo garantiva
profitti certi, oggi rigetta i
modelli tedeschi. Il rischio
per chiha il titolo in portafo-
glio é di restare intrappolati
inungigante che fatica a ruo-
tarelasuaenormestazzaver-
sociocheilclientevuoledav-
vero: auto accessibili, con-
crete e con motorizzazioni

affidabili».

In questo scenario, Stellan-
tis affronta una transizione
manageriale critica. Il nuovo
numerouno,AntonioFilosa, &
chiamato a ricostruire un
gruppo segnato dalla prece-
dente gestione di Carlos Tava-
res, lodata per il cost-cutting
ma accusata di aver compres-
so investimenti e qualita. «Fi-
losa sta tentando di rimettere
in carreggiata un'auto che ri-
schiava il deragliamento», os-
serva l'analista e consulente
finanziario indipendente.
«Ha ereditato una struttura

dove I'ossessione per il bilan-
cio a breve termine ha logora-
to la qualita e la fiducia della
rete».

La delusione pit fragorosa
arriva pero da Porsche. Nel
primo trimestre 2026 le ven-
diteglobalisono scesedel15%,
con un crollo in Cina da
68.000 unita nel primo trime-
stre2022 ameno di7.800. L'u-
tile netto ¢é ecrollato del 91,4%
(da 3,6 miliardi nel 2024 a 310
milioni nel 2025), mentre il
fatturato si é contratto a circa
36,3 miliardi.
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