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Tutti gli strumenti
per puntare
sull’economia cinese

B Le debolezze della Cina sono il risultato di una
politica di forte iduzione del debito. Lindebita-
mento delle aziende & aumentato molto nell'ulti-
modecennioeuninterventoeranecessario. Unal-
tro elementodi debolezza & la pressione di Trump
sul lato commerciale: solo momentaneamente é
prevista una tregua di go giomi. Un supporto alla
crescita potrebbe arrivare dauna svalutazione del
cambioche porterebbe auna maggiorecompetiti-
vita sulle esportazioni e bilancerebbe i “danni”
causati dai dazi; una eccessivasvalutazione porte-
rebbe tuttavia un effetto negativo sull'economia e
sulla stabiliti dei mercati, come gia accaduto in
passato(2015). Dainizioannolavalutasiésvaluta-
ta rispetto al dollaro di circa il 5,5%. L'economia
cresce pocopilt del 62 annuo, rallentando rispetto
aitassiadoppiacifradiioanni fa. Anovembrel'in-
flazione ha registrato una crescita in calo al 2,2%
dal z,5%, conun targetal 3%. Talilivelli potrebbero
creare 1o spazio per eventuali operazioni di soste-
gnodaparte dellabancacentrale.

Dainizio annole azioni cinesi hanno sottoper-
formato i principali mercati, (Shanghai-24% ri-
spetto al -15% dell'Msci Emerging Markets, en-
trambi in Usd). Le valutazioni cinesi quotanoaun
multiplo di 12 come P/E, livello interessante nel
momento incui siriassorbiralavolatilith; sonoin-
fatti presentimolte societa con elevate prospettive
di crescita a valorizzazioni piuttosto basse e sotto-
valutate.Con 'aumento dei Treasury, I"interesse
perirendimenti dei titoli cinesi si & ridotto, anche
considerandolavariabilecambio. ldecennaleevi-
denziaunrendimentoannuoascadenzadel 3,28%
eil differenziale rispettoal titolo con scadenza due
anni si attesa allo 0,66%. E possibile esporsi sul
mercato cinese anche tramite Etf e fondi.
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