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La Bce teme gli effetti su economia e prezzi

L'impatto sull'inflazione
dipendera in gran parte
dallareazione

delle imprese

e dal tasso di cambio

A marzo nuove proiezioni

I nuovi dazi aumenteranno
I'incertezza, rafforzando
I'approccio cauto della banca

Isabella Bufacchi
FRANCOFORTE

Idazisonouno shock negativo per
I’economia e per 'inflazione e in
aggiunta fanno impazzire la busso-
la del tasso inflazionistico. I nuovi
dazi del presidente Usa Donald
Trump aumenteranno I'incertezza:
e il Consiglio direttivo manterra
con piliconvinzione I'approccio at-
tuale, con decisioni prese “di riu-
nione in riunione”.

Ladirezione della politicamoneta-
riadella Bcedovrebberestare invaria-
ta: dopo la riduzione dello 0,25% a
gennaio, sono in arrivo altri tagli dei
tassinell’areadell’euro, inquantola
bancacentrale prevede chel’inflazio-
ne amedio termine si stabilizzera al
2%quest’anno, centrandoil target.La
prossima riunione del Consiglio il 6
marzo coincidera conle nuove proie-
zioni macroeconomiche degli esperti
della Bce. Resta da vedere come sa-
rannoirischisu economia e inflazio-
ne traun mese, all'ombra dei dazidi
Trump. L’aggressivita delnuovopre-
sidente americano potrebbe avereri-
cadute negative sulla fiduciadei con-
sumatorinell’areadell’euro, frenan-
dolaripresaeconomicaprevista per
quest’anno dalla Bce proprioinvirtu
diunasolida domanda.

L’areadell’euro potrebbe esserein
gradodiassorbire meglio chein pas-
sato gli shock:I'economiadell’Euro-
zona si trova in una situazione mi-
gliore rispetto ai tempi della pande-
miaedellacrisi energetica.

Idazivolutida Trump, perorasui

prodottidiMessico, CanadaeCinama
prevedibilmentein futuroanche della
Ue, avrannodisicuroun effettonega-
tivo sull’andamento dell’economia
deiPaesi coinvolti enel peggiore degli
scenaripotranno provocarelareces-
sione nei Paesi con un Pil molto espo-
sto alle esportazioni e al commercio
internazionale.I mercati e gli investi-
torihannogiascontatole mosseam-
piamente preannunciate del presi-
dente Usa, ma solo in parte.

Quantoall'inflazione, I'impattodei
dazi ¢ meno scontato perché molto
dipendera dai dettagli: sara impor-
tantelareazione delleimprese, se cioe
decideranno di trasferire i maggiori
costial consumatorealzandoiprezzi,
e come cambieranno i margini tra
prezzie costi. Ancheil tassodicambio
giocheraunruolodecisivo:ildeprez-
zamento della valuta deiprodotticol-
piti dai dazi puo controbilanciare
I'impattodel rialzo delle tariffe. Perla
Bcesaraimportante analizzare come
ilmondo reagira e come siadeguera
ainuovi daziamericani.

La Germania resta un osservato
speciale: éil Paese conil Pil pili grande
nell’area dell’euro, 'economiatede-
sca € trainata dal settore manifattu-
riero e dalle esportazioni. Nel 2024,
secondol’agenzia tedescaperlapro-
mozione degli affari internazionali
Germany Trade & Invest, gli scambi
commerciali tra Germania e Stati
Unitihanno toccato quota 255 miliar-
di di euro nel 2024, con un aumento
annuale dello 0,8%, mentre il com-
mercio con la Cina ¢ diminuito del
2,9%,scendendoa 247 miliardi dieu-
ro. Per la prima volta dal 2016, dun-
que, nel 2024 gli Usa sono stati il pri-
mo partner commerciale della Ger-
maniae nonlaCina. Secondoil presi-
dente del think tank DIW Marcel
Fratzscher, sebbenel’economia tede-
scasistiastabilizzandoainizio 2025
dopodueanniinlieverecessione,iri-
schi postidalloscoppiodiunaguerra
commerciale scatenata dai dazi di
Trump potrebbero riportare la Ger-
maniainrecessioneanche quest’an-
no. Indebolendo anche I'ltalia e la
Francia. Tutte variabili di cui la Bce
terra conto, nellalunga equazione che
legaidaziall'inflazione.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - DS6901 - S.30528 - L.1956 - T.1633



