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prenditori  che  non hanno o  non 
avranno una presenza produttiva lo-
cale rischieranno di trovarsi fuori 
dal mercato.
Occorrerà quindi assumere provve-
dimenti correttivi a tutela delle no-
stre imprese. Un primo passo po-
trebbe essere proprio l’intervento 
della Bce sui tassi,  che potrebbe 
avere quale positiva conseguenza 
il riequilibrio del rapporto dolla-
ro-euro. Ma se l'euro forte tutela il 
risparmio, penalizza però le impre-
se che operano sui mercati interna-

zionali.
Il futuro del dollaro 
appare insomma in-
certo e fortemente 
condizionato  dalle  
scelte politiche in-
terne agli Stati Uni-
ti. Se la Fed manter-
rà una linea pruden-
te,  la  stabilità  po-
trebbe prevalere,
mentre un cambio 
di  rotta  verso  una 
politica più espansi-
va  rischierebbe  di  
compromettere  gli  
equilibri globali.

Per l’Europa la sfida non sarà quin-
di solo monetaria ma anche strategi-
ca, perché dovrà adattare il proprio 
modello economico a un contesto 
in cui il dollaro debole e il protezio-
nismo americano non rappresenta-
no episodi isolati ma segnali di una 
trasformazione strutturale del com-
mercio mondiale. (riproduzione ri-
servata
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M
olti attori di mercato stan-
no valutando la probabili-
tà di danni irreparabili ne-

gli Stati Uniti e nella relazione 
dell’America con gli alleati non-
ché sulla fiducia del dollaro nel 
prossimo triennio dovuti a una 
conduzione considerata destabi-
lizzante  da  parte  
di Donald Trump. 
Penso sia  il  mo-
mento opportuno 
per  un’analisi  di  
scenario fredda e 
non emotiva.
I  dati  che ricevo 
dal lato statuniten-
se del mio gruppo 
di  ricerca  euroa-
mericano mostra-
no una crescente 
azione di conteni-
mento degli ecces-
si  e  degli  errori  
tecnici di Trump. 
Anche se Trump 
insisterà con la po-
litica sbagliata dei dazi, degli ec-
cessi anti-immigrati e azioni di 
americanismo unilaterale e mi-
naccioso contro gli alleati, come 
espresso  nel  recente  discorso  
sullo stato dell’Unione, questa 
troverà sempre più opposizione 
da Congresso, magistratura, con-
senso popolare e anche all’inter-
no della sua stessa amministra-
zione, pur vellutata. 
Da un lato non sarà facile conte-

nere  del  tutto  gli  eccessi  di  
Trump perché il potere esecuti-
vo può ricorrere a norme di privi-
legio  sulle  altre  istituzioni.
Dall’altro tale privilegio ha limi-

ti temporali detta-
ti  dal  Congresso  
oltre che dal pote-
re giudiziario. Per-
tanto va calcolata 
un’azione corretti-
va  dell’anomalia  
Trump che pur ge-
nerando  conflitti  
istituzionali inter-
ni manterrà limita-
ta l’instabilità. 
Poiché il capitale 
ha bisogno di sta-
bilità, e se non la 
vede  in  una  
geo-area sposta i 
flussi  di  investi-
mento in un’altra, 

l’instabilità solo relativa e di bre-
ve termine negli Stati Uniti non 
ha una probabilità significativa 
di erodere la centralità globale 
del dollaro (la nomina del prossi-
mo presidente della Fed è un se-
gnale positivo) e di produrre un 
danno irreparabile alle alleanze 
esterne. Questa ipotesi di scena-
rio  è  in  valutazione  da  parte  
dell’Ue: al momento prevale la 
prudenza diplomatica. Da un la-

to gli europei stanno avendo van-
taggi dalla postura americanista 
di Washington, cioè motivi per 
compattarsi,  accelerazione  de-
gli accordi doganali globali, in-
clusione di nuove nazioni, ecc... 
Dall’altro tale prudenza è sugge-
rita dal fatto che ci vorranno dai 
10 ai 15 anni prima che le ambi-
zioni espansive dell’Ue possano 
essere sostenute  da  una suffi-
ciente deterrenza militare. 
In sintesi, dopo i tre anni residui 
di Trump, indebolito da un Con-
gresso in opposizione dal  no-
vembre 2026 in base ai dati di 
consenso correnti,  è  probabile  
una riconvergenza tra Usa e al-
leati. Per tale motivo il mio grup-
po di ricerca mantiene attivo lo 
studio  di  come  strutturare  un  
G7+ dal 2028 in poi, cioè un’al-
leanza espansiva delle democra-
zie più nazioni compatibili che 
diventi pilastro dell’ordine mon-
diale con standard di capitali-
smo democratico. 
La probabilità contraria di disor-
dine non è piccola? Quella di 
conduzione dell’America dopo 
il 2028 non è ancora calcolabi-
le? Vero e ciò suggerisce che 
l’Ue prenda una postura poten-
zialmente sia integrativa sia so-
stituiva del potere globale calan-
te dell’America ma fino a prova 
contraria evidente, tenendo una 
posizione integrativa. (riprodu-
zione riservata)
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