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Crisi geopolitica, tassi Usa
e lockdown: 17 miliardi
di dollari in fuga dalla Cina

Alessandro Graziani —apag 8 Fonte: Haver, IIF
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Tassi Usa, lockdown
e crisi geopolitica:
capitali via dalla Cina

Il report IIF. Dopo 10 anni di continua crescita degli investimenti esteri,
tra febbraio e marzo 2022 deflussi da bond e azioni per oltre 17 miliardi

Alessandro Graziani

«Ideflussidicapitaliesteridalla Cina
hanno raggiuntolivellirecord nel pri-
mo trimestre del 2022 a causa delle
fortivendite subond eazionichesono
scattateafebbraio e marzo». A descri-
vereinquesti terminila primafugadi
capitali da Pechino dell'ultimo decen-
nio, stimatain17 miliardidi dollaritra
azioni e obbligazioni (sivedanoidet-
taglinellatabellaa fianco), e'ultimo
rapportodel 3 maggio dell'Institute of
International Finance (IIF), I'associa-
zione globale dell'industria finanzia-
ria a cui aderiscono 450 tra banche,
assicurazioni e fondiinternazionalidi
70 Paesi del mondo.
Unafugacherappresentaunavera
e propria inversione di tendenza ri-
spettoall'ultimo decennioe soprattut-
toin confronto al biennio 2020-2021
quando «gliinvestitorinonresidenti
avevano aumentato l'esposizione ai
bond cinesialritmodel 30-40%all'an-
no». Perché questo improvviso de-
flusso di capitali esteri dagli investi-
menti finanziariin Cina? Moltele con-
comitanti motivazioni economiche,
finanziarie e geopolitiche che, secon-
do il report di IIF, hanno portato alla
venditadiassetcinesiche standoalle
stime preliminarisono proseguite sul
fronte azionario anche nel mese di
aprile che si € appena concluso.
Una parziale spiegazione degli out-
flow puo arrivare dalla cessione di

una parte delle riserve della Banca
Centrale Russa (7o miliardididollari
afine2021), costrettaaliquidareuna
parte degli investimenti dal blocco
sanzionatoriodelleriserve depositate
in Occidente. Maquesto, secondoIIF,
e'«probabile che siaavvenuto soprat-
tuttonellaseconda meta difebbraio»
mentre € «menoevidente cheiltrend
sia proseguitoanche in marzo» dato
cheleriserve totali russe hanno mo-
strato segni di stabilizzazione. Ed &
addirittura possibile che poiil surplus
dibilancio russo sia tornato a essere
investitoinbond cinesi,che nonsono
oggetto di sanzioni.

Ilsecondo motivo dei deflussi, pe-
raltro comune a molti altri Paesi
emergenti, riguarda le attese gia nel
primo trimestre del 2022 peril rialzo
deitassidiinteresse negli Usache poi
si sono concretizzate con la mossa
dellaFed di due giorni fa. Unadivarifi-
cazione nella politicamonetariain cui
laBanca Centralecinese nonpuoche
fare daspettatore, dato cheil rallenta-
mentodell’economiain Cinasconsi-
gliaun rialzo deitassi. E propriola fre-
natadel Pil cinese rappresentail terzo
motivo che spiegail deflusso deicapi-
tali degli investitori esteri, che temono
un'ulteriore “gelata” a causa dei
lockdown e dei vari stop all'attivita
economica collegati alla ripresa dei
contagidaCovideallapoliticaditolle-
ranza zero scelta da Pechino.

C’¢ poiunaquartamotivazione, che

secondolIF ¢inaumentotragliinve-
stitorinonresidenti, secondocuiide-
flussi dalla Cina sono dovuti anche ai
crescenti timori che la conflittualita
geopolitica tra Occidente e Russia,
scattata dopo l'invasione in Ucraina,
siadestinataadallargarsiaEstconun
escalation disanzionieconomiche che
potrebbe coinvolgere anche la Cina,
tuttora stretta alleata di Mosca.

«Per comprendere il fenomeno di
questirecentideflussidi capitali, biso-
gnaconsiderare che dal2010al2021la
Cina haregistrato ininterrottamente
unacrescitadegliinvestimentiinasset
liquidi,anche graziealle politiche dili-
beralizzazione» spiega il professore
Giuliano Noci, docente al Politecnico
diMilano, «maorail 2022 sipresenta
come I'anno piu difficile dell'era post
maoistaed esistono evidenti elementi

diincertezza che alimentanolaridu-
zionedegliinvestimenti esteri». Quali

sono le principali incertezze? «L’au-
mentodelrischio percepito per'ami-
cizia con la Russia ha certamente un
ruolofondamentale per le valutazioni
degliinvestitori - spiegaNoci - masul
fronte economico conta moltoanche
la politica di tolleranza zero nei con-
fronti del Covid del Governo cinese.
Unapoliticacheorarischiadiritorcersi
controperchéstarallentandola cresci-
ta economica. Ma non puo cambiare
posizionené tantomeno puorischiare
una crisi sanitaria nell’anno del con-
gressodel Partito Comunistacinese».
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Gli investitori esteri in Cina

LA FUGA DAI BOND CINESI
Flussi in miliardi di dollari
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LAMOSSADELLA SEC

La Securities and Exchange Commis-
sion, la Consob americana, ha ag-
giunto oltre 80 aziende, tra cuila
cinese JD.com, a un elenco di entita

cherischiano la possibile espulsione
dalle borse americane in base alla
legge del 2020 nota come «The
Holding Foreign Companies Accoun-
table Act»

L'lIF

| dati sui deflussi dalla Cina

. sono stati elaborati e
_pubblicati in settimana

~ dall'institute of
‘International Finance (IIF),
Passociazione globale
dell'industria finanziaria alla

quale aderiscono 450 tra

‘banche, assicurazioni e

fondi internazionali di 70

diversi Paesi del mondo
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