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Il parere dell’economista capo di Raiffeisen

Un brigante di nome Trump

Con la sua politica dei dazi, Donald Trump ha scatenato una
guerra commerciale senza precedenti nella storia degli Stati
Uniti d’America. Contrariamente alla dottrina economica e
ai consigli della stragrande maggioranza degli economisti,
Trump usa |'arma dei dazi non solo come strumento di minaccia,
bensi pensa seriamente che con questo strumento potra
davvero rendere nuovamente grande |'America. Grande &
semmai il danno che arreca. Persino il Wall Street Journal ha
definito le tariffe nei confronti di Canada e Messico come
«le piu stupide» della storia. Negli scorsi giorni, alla luce
delle contromisure adottata dai due Stati confinanti e in
considerazione dei primi segnali di sofferenza dei produttori
americani, Trump € tornato in parte sui propri passi, rinviando al
2 aprile I'introduzione dei dazi per circa il 50% delle importazioni
statunitensi da Canada e Messico.

Catene di approvvigionamento a pezzi

Il caos scatenato dalle tariffe punitive di Trump & gigantesco.
Catene di approvvigionamento evolutesi e ottimizzate
sull'arco di decenni vengono spezzate in maniera repentina
e potenzialmente distrutte. Il Canada ad esempio rifornisce
gli Stati Uniti di bestiame e animali vivi, mentre frutta e
verdura attraversano la frontiera nella direzione inversa. |
dazi punitivi ai livelli imposti da Trump rompono queste
catene di approvvigionamento e annichiliscono modelli di
business ben rodati. La ricerca di nuovi mercati di sbocco
richiedera anni e, nel caso specifico dei generi alimentari
deperibili, non € garantita.

I dazi: una forma moderna di brigantaggio

Nel medioevo, pedaggi e gabelle erano una forma soltanto
pit umana di brigantaggio. Visto che non esistevano pratica-
mente norme vincolanti, questi balzelli venivano spesso riscossi in
modo del tutto arbitrario. Il passaggio dalla gabella al bri-
gantaggio si collocava quindi in una zona grigia molto
fluida. Con il pagamento del pedaggio veniva concesso un
passaggio sicuro. | numerosi dazi rincaravano pero notevol-
mente il costo totale del viaggio e del trasporto di merci,
zavorrando quindi I'economia in modo massiccio. Per questo
motivo la Svizzera ha ancorato nella propria Costituzione un
divieto di tasse (ossia di pedaggi) per la circolazione su
strade pubbliche (art. 82 cpv. 3 Cost.). Trump ricusa invece
simili ovvieta, e cio si tradurra in un colossale passo indietro
la cui portata non & ancora minimamente stimabile.
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I dazi non creano posti di lavoro

Trump sostiene che con le sue politiche protezionistiche si
creeranno nuovi posti di lavoro negli USA. Si tratta pero di
un falsa convinzione. | dazi del 10% su acciaio e alluminio
imposti durante il suo primo mandato hanno certamente
protetto I'industria siderurgica americana dalla concorrenza
estera, permettendole di spuntare prezzi piu alti e di creare
circa 1000 nuovi posti di lavoro. Al contempo, pero, il volume
di impieghi persi presso le imprese manifatturiere statunitensi che
usano l'acciaio come materiale semilavorato (ad esempio i
produttori di lavatrici) € stato di diverse volte superiore. A causa
dei dazi sull’acciaio la loro concorrenzialita ha quindi subito
un tracollo sia per quanto riguarda le attivita di export, sia
sul mercato interno. Trump sembra tuttavia altamente
refrattario alla capacita di imparare dagli errori del passato.
Dal 12 marzo 2025 sono infatti in vigore tariffe punitive del
25% sulle importazioni di acciaio e alluminio.

Quali sono gli effetti dei dazi?

I dazi non sono altro che tasse, un concetto che Trump in
realta ripudia con forza. In ultima analisi, infatti, i dazi doganali
gravano sui consumatori finali, in quanto di norma le
aziende riversano i costi aggiuntivi sul prezzo dei propri prodotti.
In altre parole, le tariffe punitive si configurano esattamente
come un aumento delle imposte per la cittadinanza statuni-
tense. Al contempo Trump intende prolungare gli sgravi
fiscali per le imprese. Ci troviamo quindi di fronte a una vera
e propria ridistribuzione inversa della ricchezza. | proprietari
delle aziende, di norma benestanti, ottengono uno sgravio
fiscale, mentre I'americano medio deve pagare di piu. Finora
gli americani non hanno ancora compreso appieno questo
meccanismo: con le entrate doganali, Trump intende finanziare
la riduzione delle imposte a favore dei ricchi.

I consumatori si innervosiscono

Il conto salato, ovvero I'aumento dei prezzi, viene pagato
perlopiu dai consumatori. Cresce cosi il rischio di un’inflazione
prolungata, e anche gli investitori si sono di conseguenza
innervositi. Non a caso negli scorsi giorni I'indice di volatilita
(VIX), noto come il barometro della paura degli investitori, &
aumentato sensibilmente. Peraltro i dazi non sono fonte di
nervosismo soltanto per gli investitori, ma anche per i
consumatori statunitensi. Non € un caso che nelle ultime
settimane negli Stati Uniti si sia registrato un netto calo delle
vendite di beni durevoli come autovetture o mobili. Anche il



consumo di beni di prima necessita mostra segnali di debolezza.
Da meta febbraio i corsi azionari dei giganti del commercio
al dettaglio negli USA come Walmart sono infatti scesi del
10-15%. Poiché i consumi privati costituiscono quasi il 70%
del prodotto interno lordo statunitense, Trump deve fare
molta attenzione per evitare di innescare una battuta di arresto
della crescita. Perché al piu tardi in quel momento crollerebbe
a picco anche la sua popolarita nei sondaggi. Prima o poi
questo scenario avverra comungue, in quanto le guerre
daziarie sono le classiche situazioni lose-lose. E, come in
ogni conflitto, anche in quelli tariffari ci sono soltanto degli
sconfitti.
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