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PRIMO PIANO

LAPOLITICAECONOMICA

Domaniriunione del consiglio diamministrazione sugli assetti del gruppo. Scontro sul peso degli azionisti di Pechino che Washington nen gradisce

Pirelli vuole salvare il mercato negli Usa
Rischiorottura tramanager e soci cinesi

ILRETROSCENA
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MILANO

| management di Pirellj,

questa volta, & deciso ad

andare fino in fondo per

fermare quelle che ritiene
insostenibili interferenze cine-
si. La tensione & alta: o il socio
asiatico Sinochem verra a pill
miti consigli acconsentendo a
unasua uscitadal capitale o al-
meno a ridurre la sua quota,
che oggi & del 37%, oppure sa-
4 scontro totale, dalle conse-
guenze ancora difficili da im-
maginare. Tutto si giochera in
pocheore. Laresadeiconti po-
trebbe avvenire gid domani
mattina, quando é convocata
una riunione del consiglio di
amministrazione del gruppo
degli pneumatici. Finoad allo-
ra gli avvocati di entrambe le
parti proveranno a trovare
una difficile composizione.
Maillavoro, visto cheil risulta-
to di mesi di discussioni & pari
azero, sembrerebbe pill orien-
tato a preparare una guerra
chea gestire una pace. Sul tavo-
lo finiranno molteplici argo-
menti, cruciali peril futuro del

Gli Stati Uniti vietano
lavendila di mezzi
connessi con software
legati a Cina ¢ Russia

gruppodellaBicocca.
Quelloprincipalehaache fa-
re con l'idiosincrasia dell'am-
ministrazione Trump per Pin-
fluenza dei cinesi negli affari
che Washington ritiene strate-
gici. In particolare, lo scorso
17 marzo sono entrate in vigo-
re le nuove norme che riguar-
dano il comparto auto e che
vietano la vendita o I'importa-
zione di veicoli connessi che
utilizzano hardware o soft-
ware di aziende legate alla Ci-
naoallaRussia. PerPirelli que-
sto accende un allarme rosso.
Senza correre ai ripari, rischia
direstareal palo in un mercato
cruciale. Basti pensare che la
piazza americana vale, in ter-
mini globali, il 40% del seg-
mento di mercato ad alto valo-
re, quello su cui Pirelli gioca le
suecarte, Lenuove leggi, perd,
bloccherebberol’adozione del-
la tecnologia cyber tyre di Pi-
relli la quale, con un sistema
che integra hardware e soft-
ware, rende gli pneumatici “in-
telligenti”. Unaseriedialgorit-
mi, infatti, interpretanc le in-
formazioni raccolte dai senso-
ripresentinellagommaeletra-
sformano in comandi da invia-
re all’autovettura. Il rischio &
che tale tecnologia diventi off
limits proprio laddove & piti ri-
chiesta, negli Stati Uniti. E sic-
come le piattaforme sono glo-
bali, & possibile che, non poten-
do adottarla negli Usa, le case
automobilistiche decidano di
non adottarla anche altrove.
Per Pirelli uno smacco, che il
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management & deciso a evita-
re. Il eda convocato per doma-
ni @ teso proprio a sciogliere
questonodo.
Senzaunasoluzione, loscon-
tro appare inevitabile. [ segnali
nonsonorassicuranti. Adesem-
pio, secondo indiscrezioni (Pi-
relli, contattata, oppone un“no
comment” su tutta la linea), i
consiglieri espressione di Sino-
chem e guidati dal presidente
diquest'ultima, nonchédi Pirel-
13, Jiao Jian, starebberoper arri-
vare a Milano per partecipare

els, Nasdaq e Consob, dat
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Le tappe della vicenda

Nel 2015i cinesi di ChemChi-
na (poiincorporatida Sino-
chem), entrano nel capitale
acquisendouna quotadi
maggioranzarelativa. Oggii
due soci principali sono Sino-
chem conil 37%, e Camfin,
guidatada Marco Tronchetti
Provera, conil 26,04%.
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Agiugno 2023 ilgovernoha
esercitato il Golden power
perregolamentare il rinnovo
del patto parasociale diPirel-
litrail socio cinese e guello
italiano. La strategicita & sta-
tagiustificatain virti dello
sviluppo di sensoricheim-
magazzinano dati sensibili.

Laguerra commercialedi
Trump haaccelerato la frat-
turagiaemersaconisoci
asiatici.Amaggio scorso,
infatti, il fondo cinese Silk
Road, attraversoil veicolo di
investimento Pfqy Srl, ave-
vavenduto la suaintera quo-
ta:il 9,02% della societa.

Leazioni delle societa Ueraccolgono 32 miliardi di dollari dainizio anno. Da Wall Street ¢'& fiducia
[fondi americani scommettono sull’Europa
“Difesa, infrastrutture, tech e Al nel mirino”

LOSCENARIO
FABRIZIO GORIA

1“Giomo della Liberazio-
ne”, quel 2 aprile in cui
gli Usa secondo il presi-
dente Donald Trump ci
sard il riequilibrio commer-
ciale globale attraverso i da-
zi, @ sempre pili vicino. Ma gli
investitori, invece che punta-
re sull’America, scommetto-
no sull’Europa. Dei circa 40
miliardi di dollari che da ini-
zio anno sono stati distratti
daWallStreet versol’Ue, qua-
si 32 sono finiti nelle azioni
del Vecchio Continente.
Difesa, infrastrutture, digi-
tale, maancheindustriae ma-
nifattura. Secondo l'ultimo
sondaggio di Goldman Sachs
fra gli investitori, condotto a
iniziomarzo, il 40% dei parte-
cipanti riteneva che il com-
parto europeo della difesa
eralamiglioresceltastrategi-
ca di medio periodo. Da Al-
lianz a Wells Fargo, passando
per Bridgewater, Citi e Mor-
gan Stanley, le raccomanda-
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Su La Stampa di ieri I'analisi dei
flussi di investimenti di Wall
Street. A due mesi dall‘insedia-
mento di Trump, gli operatori fi-
nanziari hanno ridotto I'esposi-
zione sulle azioni statunitensi

zioni sono a senso unico. Piill
peso sull'Ue, meno esposizio-
ne ai girotondi di Washing-
ton. Al netto che non & noto
quanto possa durare questa
tendenza, la massimizzazio-
ne degli interessi particolari
di Wall Street pud continuare
pertuttoil trimestre in corso.

I dati sono netti. Secondo
le ultime stime di Bank of
America, due settori hanno
registrato la minore esposi-
zione degli investitori degli
ultimi due anni: Pazionario
Usaeil tech. Di contro, I'allo-
cazione di risorse finanziarie
nelle Borse europee & al mas-
simo livello dal luglio 2021.
Aspingere alcuni titoliin par-
ticolare, oltre al settore ban-
cario. La tedesca Rheinme-
tall da inizio anno a oggi ha
guadagnato quasi il 120%, la
francese Thales il 78%, I'Ita-
liana Leonardo quasi il 72%,
la britannica BAE Systems
quasi il 38%. «Si tratta della
maggiore rotazione di porta-
foglio dal 1999», mette in lu-
ce I'ultimo sondaggio fra gli
investitori di Bofa. Quasi la
metd degli strategist in un
sondaggio mensile di Bloom-
berg ha aumentato le proprie
previsioni per I'indice Stoxx
Europe 600 rispetto al mese
scorso, quando circa due ter-
zi degli analisti si aspettava-
nounribassoinarrivo.

132 miliardi di dollari che
sono finiti nelle Borse euro-

peenelleultime settimane au-
menteranno, secondol'anali-
si della maggior parte degli
analisti. Mark Haefele, capo
degliinvestimenti di UBS Glo-
bal Wealth Management, ol-
tre ai settori sopracitati, vede
ulteriori possibilita da coglie-
re per i mercati finanziari.
Nello specifico, ricorda Hae-
fele, sebbene la volatilita sia
destinata a persistere a causa
dellincertezza sull'impatto
economico della politica
commerciale dell'ammini-
strazione Trump, il settore
dell’energia e delle risorse
continua a offrire interessan-
ti opportuniti. A concordare
éanche Goldman Sachs. EAl-
lianz, che non ha utilizzato gi-
ridiparoleperdefinirelaten-
denzainattodacircatre setti-
mane: «Gli investitori hanno
colto la svolta nelle fortune
dell’Europa per reinserirla
nei loro portafogli». Con la
speranza che ci resti il pili a
lungo possibile e che quello
chesistaosservando oggi pos-
sa consolidarsi nel corso dei
prossimimesi.—
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alla riunione in presenza, fatto
questoinusuale. Cisi preparaal-
la battaglia? Sul tavolo c’& an-
che la questione del controllo
diPirelli: il managementeil col-
legio sindacale s1 sono espressi
per la decadenza del controlla
daparte dei cinesi, questionesu
cuiConsobhademandatolade-
cisione al cda e ai sindaci. Ma
questo potrebbe essere un altro
terreno di scontro, sebbene do-
polavendita del 9% da parte di
Silk Road, altro azionista
dell’ex Impero Celeste, i cinesi
sonorimasti con il 37%chenon
basta ad avere la maggioranza
in assemblea visto che, in me-
dia, I'affluenza alle ultime riu-
nioni degli azionisti & stata
dell’80%: servirebbe dungue
pitidel 40%.

Gli scenari che si prospetta-
no sono melteplici. Qualora i
cinesi si dimostrassero favore-
voli alla vendita, la soluzione -
come pill volte ipotizzato dal
mercato - potrebbe passare
dall'ingresso o dal rafforza-
mente di investitori istituzio-
nali, in una societd in cui i soci
italiani di Camfin, capitanati
dal vicepresidente esecutivo
diPirelliMarco Tronchetti Pro-
vera, sonoal 26,4%con la pos-

Conil Golden power
Roma potrebbe
stringere ancora
i paletti per gli azionisti

sibilita di salire fino al 29,9%.
Incaso di contrapposizione, in-
vece, difficile capire dove po-
trebbe arrivare la magnitudi-
ne dello scontro. Un mancato
accordosul controllo, ad esem-
pio, potrebbe portare alla boc-
ciatura del bilancio, che ripor-
tanecessariamenteitermini di
chi comanda. Per il resto ci si
potrebbe attendere una dura
presa di posizione da parte del
management, per via della dif-
ficolta che riscontrerebbe nel
raggiungere i risultati a causa
dellinfluenza del socio cinese
che precluderebbe un mercato
centrale come quello america-
no dove, al contrario, soprat-
tutto in tempi di dazi trumpia-
ni, per Pirelli & necessario au-
mentare gli investimenti,
all'interno della strategia che
avvicina la produzione ai mer-
cati finali.
C'gchinonescludeancheun
possibile giro di vite del gover-
no sul socio cinese che, con la
fusione tra ChemChina dentro
Sinochem, ha stretto maggior-
mente i legami con il governo
di Pechino. Roma attraverso i
poteri speciali del Golden po-
wer potrebbe dunque rendere
pili gravosi i paletti gia imposti
ai cinesi, gia sotto osservazio-
ne per la lamentata mancata
completa separazione tra il
ruolodimanager nella parteci-
pante cinese e quello di consi-
glieri in Pirelli. Dove ora si
combatte per affrancarsi dagli
scomodi lacci con Pechino. —
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