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Cuban communism: beginning of the end?
Th e US employment goes from bad to worse

E cCOnom i S t Dr Evil, the commodity speculator

Ireland under siege

MOVIMEER 304- 19T 3010 Eczoerivt coen Keith Richards, management guru

Buying up the world

The coming wave of Chinese takeovers




Investimenti Diretti Esteri (IDE)

Obiettivi di lungo termine/bassa volatilita;
* Flussi di capitali di larga scala;
 Contribuiscono generalmente a:
= Occupazione;
* |[nvestimenti;
= Assorbimento tecnologie/innovazioni;
» Collegamenti, a monte e a valle, con imprese locali;
= Network commerciali e GVCs
Effetti variano a secondo della:
= modalita (greenfield / M&A);
= motivazione;
= origine dell’investitore.
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Ruolo dei paesi emergenti come fonti di IDE
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IDE dalla Cina
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Gli attori in campo:
Lo ‘strano caso’ delle Multinazionali Cinesi

Ampia letteratura sulla peculiarita del caso cinese:
= Politiche del Governo indirizzano gli IDE in uscita;

* Le imprese statali tra i maggiori investitori, ma rispondono
a incentivi non necessariamente di mercato;

= Le imprese private sfuggono alle debolezze del contesto
locale (credito, concorrenza);

* Internazionalizzazione “prematura”, con alti rischi di
Insuccesso..
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The challenges ahead
(Fonte: European Chamber of Commerce, 2013; Economist Intelligence Unit, 2010)

Q: Did you encounter any of the following non-regulatory obstacles
when investing in the EU? (Operating, market and infrastructure
difficulties)

N=73 % of respondents
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%
, . .

Cultural differences i.e. unfamiliarity with western
style management and managing local employees

40%
Cost of personnel and other resources 1%
Currency risk

Problems understanding the market
Concemns about quality of Chinese products
Hiring and maintaining talents
Lack of brand recognition
General negative perception of Chinese investment
Lack of suitable schooling facilities for children

Lack of Chinese overseas community

Other

5. Inyouropimion, whatdoyou think are the biggest challenges for Chinese compa mies when undertaking outbound
investment? Select the top three,
(% res pondents)

Lack of management experience in handling cutbound investment

Understanding local regulations.

Differences in oulture

Protectionism

Obvtaind neg & pprovalls From China

bt mvineg Financing

Other, please specify




IDE Cinesi nei paesi avanzati

Anno |* Investitore || Capitale |=|Partner [+ Settore |+

2005 CNOOC $18,000 Unocal Energy
2008 China Develop $2,000 Citigroup Finance
2008 Huawei $600 3Com Technology
2008 CITIC $1,000 Bear Stearns Finance
1 1 141 1 2008 Great Wall $300 lomega Technolo
* @Gli Stati Uniti dominano oo $100 TPG . Finance
. tt . h. t h 2008 CIC $2,430 Morgan Stanl¢ Finance
- 2009 Minsheng $120 UCB Finance
nel Se Orl I ec 2009 A-Power $900 Renewable Er Energy
2010 Sichuan Tengz $150 Hummer Transport
(LenOVO'MOtO rola-| BM, 2010 Huawei $480 2Wire Technology
2010 Huawei $1,300 Motorola Technology
1 1 171 2010 CIC $690 Morgan Stanl¢ Finance
FISker) e nel SerVIZI 2010 Huaweiand Z1 $5,000 Sprint Technology
. 2011 Ansteel $170 Steel Develop Metals
avanzati: IT’ 2012 Beijing Superic $1,790 Hawker Beect Transport
2012 COFCO $150 Smithfield Foc Agriculture
: 2013 Sany $490 Energy
Entertainment, 2013 New China true 54,030 Transport

Finanza);

8. Inyouropimon, for Chinese companies, which sthe hardest country in which to make acquisitions?

¢ QueSt|On| dl S|CU rezza (numberof respondents) (o pen-ended question)
. . 15
nazionale hanno finora —
Tance -
Japan
-

bloccato alcuni
investimenti in settori
strategici m




IDE Cinesi in Europa

 |'Europa offre agli investitori un contesto eterogeneo,
dati i vantaggi comparati dei diversi paesi:

= Attivita finanziarie, Real Estate in UK;

= Macchinari, energie rinnovabili, in Germania;
= Basi produttive nell’Est;

= Chimica, turismo e chateaux in Francia;

= Risorse naturali nel Nord;

= Asset strategici nel Sud..
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Il caso dell’automotive
(Amighini e Goldstein)

Dongfeng-PSA Peugeot Citroen e il piu recente e maggior
investmento (3 b) nel settore;

L'Europa ha ricevuto finora 26 greenfield e 6 M&As:

= UK, Italia, Germania e Svezia le principali destinazioni
Mercato Cinese frammentato:

= Grandi imprese pubbliche acquisiscono all’estero
competenze e canali di accesso al mercato (Dongfeng;
SAIC)

* Imprese private cercano di crescere in modo organico,
acquisendo tecnologie specifiche (Geely; Great Wall)

__J




IDE Cinesi in Italia

 L'lItalia non e tra le principali destinazioni di IDE:
* 0,4-1% dei flussi globali; 4% di quelli in EU;

= 46 nel competitiveness index del GEF; 65° nel Doing
Business della WB

e L'lItalia risulta comunque attrattiva per gli investitori dei
paesi emergenti, inclusa la Cina:
= Minor costo del lavoro qualificato;
= Posizione strategica per EU e Mediterraneo;

= Specializzazione in settori tradizionale, ed economie di
agglomerazione

__J




Investimenti Cinesi in Italia
La banca centrale cinese al 2%
di Fiat-Chrysler, Telecom, Prysmian

La notizia nelle comunicazioni rilevanti della Consob. Partecipazione analoga in Eni ed
Enel. Gli investimenti nell'industria, mentre Black Rock privilegia le banche
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IDE Cinesi in Italia

* Presenza di Multinazionali in crescita costante negli
ultimi anni, con un incremento recente delle M&A;

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 = 2013
Imprese 28 32 46 70 77 81 86 . 187
Addetti 1,240 1,348 1,769 2,889 2,833 2,820 2,885

Turnover (mln Euro) 676 721 914 1,666 1,187 1,869 1,941 . .. "

 Prevalenza di IDE di piccola scala, seguita dall’ingresso di
grandi imprese;

 Concentrazione nel manifatturiero e nei servizi (per lo
piu commerciali);

 Concentrazione geografica nel Nord del paese;




'Italia come fonte di risorse, tecnologie e
mercati

 Huawei presente dal 2004 e conta a oggi 700 dipendenti di
cui circa 100 impiegati nel Centro ricerche per le tecnologie
"microwave" di Segrate

e Haier arriva nel 2004 e in pochi anni l'ltalia diventa il centro
direzionale per I'Europa e la piattaforma per produzioni piu
avanzate;




Il ruolo delle economie di agglomerazione

 JAC Anhui e Changan investono nell’area di Torino agli
inizi del 2000 in R&S e design;

e Obiettivi comuni:
« Creare nuovi modelli per il mercato cinese;

« Acquisire nuove competenze in cooperazione con
partner locali

 Changan. quarto produttore cinese: Ufficio di
rappresentanza =2 Centro Design =» “European Design
Center” — piu di 100 addetti

 JAC: attivita R&S, collaborazioni con aziende locali e con
il Politecnico, oltre ad assumere alla guida personale

qualificato fuoriuscito da Alfa, Maserati e Fiat. ﬂ




Acquisizioni Cinesi in Italia:
1) Qualita e tecnologie, ma a basso prezzo
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Il caso QJ-Benelli
(Fonte: F. Spigarelli)

 QJ:impresa statale specializzata in R&D, produzione e
vendita di motocicli di piccola cilindrata;

e Benelli:

Stock di competenze tecniche, lavoratori specializzati,
marchio riconosciuto a livello internazionale;

Debolezza commerciale, alti costi di produzione e crisi
finanziaria

 Problemi nella fase di post-acquisizione:
Performance;
Ritardo nei progetti industriali e debolezza IPR;

Comunicazione e stile di management =2 abbandono del
personale italiano

e (Caso che mostra | limiti del capitalismo cinese e
I"improvvisazione dei primi investitori.

__J




'acquizione che funziona. Il caso Cifa
(Fonte: F. Spigarelli e A. Mucelli)

e Cifatrai maggiori produttori p
mondiali, ma problemi di Wi
overcapacity dovuta alla
recessione dei principali F—— ’
mercati; CIFAG

e PerZoomlin, un‘opportunita :

(non a basso costo) di fare un ¢ 2
upgrade, aprendo al contempo rzm;;fmﬂ_ ~ Preferred area
al mercato asiatico; for customer

e Operazione di successo per

Price

.
ASERMAC

I'integrazione del management Perceived Quality
(misto); delle strategie; e delle

opportunita per entrambe le

parti.

Of Product and Service




Cosa spinge i Cinesi ad investire in Italia?

Il mercato:
= Non solo un ponte tra I'Europa e il Mediterraneo;

= ['Italia e vista come un mercato sofisticato, ideale per
testare 'upgrading produttivo;

Le risorse:

= Specialmente intangibili, come marchi, conoscenze e
competenze;

= Necessita di operare con delle partnership, per assorbire
le risorse

Gli ostacoli:
= Eccessivi livelli di burocrazia, e politiche migratorie

__J




Che impatto hanno gli investimenti cinesi?

e Effetto positivo sull’occupazione, non solo per gli
investimenti greenfield, ma anche salvando alcune
aziende dal fallimento tramite acquisizioni;

e Salvo poche eccezioni, gli asset strategici non sono stati
spostati in Cina:

« Ma come valutare i flussi di conoscenza (reverse
spillovers) e il rapido upgrade nel mercato domestico?

* Accesso privilegiato al mercato cinese;

e Difficolta di integrazione hanno finora limitato le
potenzialita degli investimenti:

« Problema solo Cinese o limiti dell'imprenditoria
italiana?

__J




Implicazioni di policy

 Spostare la discussione dalla tutela degli interessi nazionali
ad una maggior apertura verso l'estero:

« Comprendere che la geografia dei capitali e cambiata;

« Attrarre investitori dai paesi emergenti ha delle implicazioni
nuove, che vanno comprese;

* Inun contesto in cui la competizione per attrarre nuovi
investitori e in aumento, e gli strumenti regolatori meno
incisivi (BIT Cina-EU);

 Tre dimensioni appaiono rilevanti:
1. Aumentare la competitivita e il “doing business”;

Estendere politiche di attrazione agli investimenti e attivita
dell’'IPA in Cina/nei paesi emergenti;

3. Rivedere le politiche migratorie e di attrazione dei migranti
qualificati.
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