
Leminaccecontinue
fannosalirel’incertezza
I timori delmadein Italy
Marcegaglia:rischisegli investimentifrenano

L’analisi
di FedericoFubini

DaquandoDonaldTrump è
tornatoal potere e a firmare
ordini esecutivi,tre settimane
fa, il maggioreindice della
borsa americanaha perso
quattropunti sul principale
indice europeo. L’S&P500 di
New York è sostanzialmente
fermo, invece l’Eurostoxx600
ha aggiunto500 miliardi di
euroalla suacapitalizzazione.
Leminacceagitateeritirate di
guerrecommerciali,gli attac-
chi econtrattacchi,i dazie le
accuseai regolatoridi Bruxel-
les, per ora non aggiungono
valoreagliocchidiuno deipo-

chi arbitri che Trump ricono-
sce: il mercatoazionarioame-

ricano.
Naturalmente tutto è sem-

pre relativo. È probabile che

gli indici europei e persino
quello tedescosianoin recu-

pero ancheperchéavevano
giàpersocosìtantoterrenori-
spetto a Wall Street in questi
anni. È sicuropoichenontut-

to il protezionismo si trovi a

Washington,nétuttolospirito
di aperturarisiedaaBruxelles.
Soloche il mercantilismo eu-

ropeo può essere,semplice-
mente, più subdolo.Non può
essereuncasoperesempiose
proprio in questigiorni Bernd
Lange,presidente dellacom-
missione Commerciodell’eu-
roparlamento, socialdemo-
cratico tedesco,si dimostri
apertoa un taglio dei dazi al-

l’import europeodi auto ame-
ricane: l’Unione pratica anco-

ra il 10% di prelievo sulleauto

dei suoi principali alleati, gli
StatiUniti il 2,5%.

Tuttavia l’effetto delle pri-
me tre settimanediTrumpsui
mercatie sull’economiarima-
ne. E potrebbenonesserepo-

sitivo. Un gruppodi economi-

sti delle principali università
americaneha costruitoun in-
dice dell’«incertezzadi politi-
ca economica», basato sulle
menzioni di questacondizio-

ne nei principali media inter-
nazionali (incluso il Corriere
della Sera).Ne emergechea
gennaiol’indiceinternaziona-
le eradi granlungaaimassimi
di sempre,esclusol’avvio del-

la pandemia;inEuropaerasu-

periore ai livelli dell’invasione
dell’Ucrainatre anni faepersi-

no negli Stati Uniti risulta de-

cisamente in aumento.Gli os-
servatori si chiedonocosapo-

trebbe accaderecon Trump e
nontrovanorisposte.

Non è difficile capire per-
ché. Comeprimo attodi poli-
tica economica il presidente
haalzatoi dazidacirca il 3%al
25% controMessicoeCanada,
i Paesicon i quali lui stesso
avevafirmato gli attualiaccor-

di di libero scambio. Venti-

quattr’ore dopo la minaccia
eragiàcongelataperun mese
(in cambiodi concessioni
simboliche), ma ancora una
settimanapiù tardi sempre
Messicoe Canadasisonotro-
vati coinvoltiin nuoviprogetti

di altri dazial25%controtutto
l’acciaio e l’alluminio in arrivo
negliStatiUniti. Quellamossa
porterebbeadunaumentodei
costi suprodottiperdecinedi
miliardi di dollari,usatiin tut-
te lefiliere americane.

NeancheperCanadae Mes-
sico sarebbeun colpo dapo-
co, perchésolo in acciaioregi-
strano venditenegli StatiUniti
rispettivamenteperquasiset-
te miliardi di dollari l’annoe
perpiù di tre. Avrannovissuto
l’annuncio come l’ennesimo
voltafacciadi Trump, dopo il
compromessodi unasettima-

na fa. Perl’Italia invece,presa
da sola, quella misura di
Trump potrebbenon essere
particolarmente dannosa.Lo
US CensusBureauregistrache
nei primi undici mesidell’an-
no scorsol’import di acciaio
«madein Italy» dapartedegli
StatiUniti era in calo del 30%

adappena841milioni didol-
lari; anche le vendite di allu-
minio valgonopochecentina-
ia di milioni di dollari, su un
export italiano totaleverso
l’America da 76 miliardi di
dollari nel2024.«Pernoi non
cambia molto», osservaun
esportatoredi prodotti inallu-

minio come Paolo Agnelli.
EmmaMarcegaglia,cheguida
il grandegruppodell’acciaio
di famiglia, ha lo stessodub-
bio rilevatonegli indici. «Con
tutta questa incertezzaintro-
dotta nelsistemadaTrump—
dice— moltissimeimpresein
tutto il mondopotrebberofre-

nare gli investimenti». E
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quando lo fanno tutte insie-
me, l’economiaglobalerischia
discivolarein unvuotod’aria.
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76
miliardi
Il valore delle

esportazioni
italiane
negli StatiUniti

10
per cento
L’ammontare
deidaziUe
sull’import di

autodagliUsa

I bersagli

LaUe(in altola

presidente
della
Commissione,

Ursula von der
Leyen)sta
studiandodi

ridurre i dazi

sulleautoUsa.

Il Canada(in
foto il premier

JustinTrudeau)

hasubitodazi
al 25%,perora
sospesi
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