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La strategia dei dazi

di Trump in Asia

All'inizio di luglio il presidente degli
Stati Uniti, Donald J. Trump, ha reso
pubbliche le lettere inviate a diversi
partner commerciali, anticipando i
nuovi dazi sulle importazioni che gli
Stati Uniti applicheranno su larga
scala a partire dal 1° agosto. In Asia
orientale, tra i destinatari vi sono
Filippine (dazi al 20%), Giappone,
Corea, Malesia, Brunei (25%), Sri
Lanka (30%), Indonesia (32%),
Bangladesh (35%), Thailandia,
Cambogia (36%), Laos e Myanmar
(40%). L'amministrazione Trump sta
inoltre rivedendo e imponendo dazi
settoriali sulle importazioni di
automobili, semiconduttori e prodotti
farmaceutici, aumentando cosi gli
oneri doganali per molti esportatori
asiatici.

Riteniamo che la strategia dei dazi di
Trump in Asia, nella sua forma
attuale, abbia tre obiettivi principali:
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(1) ottenere concessioni commerciali
/ su investimenti: ['obiettivo
migliorare la bilancia dei pagamenti
degli Stati Uniti, sia per quanto
riguarda il conto corrente che quello
finanziario, riducendo le barriere
tariffarie e non tariffarie dei partner
commerciali. L'amministrazione
Trump punta a ottenere un accesso
piu ampio ai mercati asiatici per i
prodotti industriali, energetici e
agricoli statunitensi, oltre che peri
servizi finanziari, insieme ad un
aumento degli investimenti diretti e
degli acquisti di attivita finanziarie da
parte delle economie asiatiche.

(2) contrastare i traffici di transito:
poiché i dazi variano da un Paese
asiatico all’altro, Trump punta a
bloccare i trasferimenti di merci
effettuati unicamente per eludere dazi
piu elevati imposti dagli USA.
L'accordo commerciale tra Stati Uniti
e Vietnam, cosi come le lettere ai vari
Paesi asiatici, contengono clausole
specifiche su questo tema,
suggerendo che i prossimi accordi
commerciali avranno strutture
tariffarie a due livelli volte a bloccare i
trasferimenti dalle economie soggette
a dazi piu alti (per esempio la Cina) a
quelle con dazi pit bassi (per esempio
il Vietnam), attraverso l'inasprimento
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delle regole sull’origine delle merci
(“rules of origin”).

(3) bloccare gli allineamenti
antiamericani: Sui social media
Trump ha dichiarato che avrebbe
imposto un dazio aggiuntivo del 10%
a qualsiasi Paese che si fosse allineato
con “le politiche anti-americane dei
BRICS"”. A nostro parere tale annuncio,

GLOBAL CAPITAL MARKETS & THEMATIC RESEARCH


https://it.allianzgi.com/it-it/insights/news/house-view-q3-2025
https://it.allianzgi.com/it-it/insights/news/house-view-q3-2025
https://it.allianzgi.com/it-it/insights/news/house-view-q3-2025

THE WEEK AHEAD, 18.07.2025

come anche la precedente dichiarazione in cui il
presidente USA minacciava di imporre ai BRICS dazi del
100% per essersi “allontanati" dal dollaro statunitense, e
esemplificativo della “weaponization” dei dazi da parte
di Trump: li usa infatti come armi non solo nel commercio
ma anche a livello geopolitico, per scoraggiare alleanze
antiamericane. | Paesi dei BRICS (Brasile, Russiq, Indig,
Cina e Sudafrica) e altri Paesi a loro allineati, quali
Indonesia, Malesia e Tailandia, con molta probabilita ne
risentiranno.

Se effettivamente applicati dal 1° agosto, i dazi reciproci,
che hanno carattere punitivo, verosimilmente
rallenteranno la crescita esterna dell'Asia. Tuttavia la
nuova scadenza & di fatto anche una proroga di tre
settimane rispetto al 9 luglio, termine originario della
prima sospensione. Riteniamo che la crescita asiatica sia
destinata a indebolirsi nella seconda meta del 2025, a
causa di pressioni crescenti legate all’aumento dei dazi
USA, al calo delle spedizioni anticipate, all'indebolimento
della domanda interna e al venir meno del sostegno
derivante dalle misure di stimolo adottate in passato. Il
protrarsi del contesto di debolezza del dollaro statunitense
potrebbe contribuire a mitigare questi effetti negativi,
consentendo alle banche centrali asiatiche di mantenere
condizioni monetarie espansive a livello nazionale per
sostenere la crescita.

Dazi reciproci imposti dagli Stati Uniti sull’Asia
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Nota: | dazi del 20% del Vietnam sono in linea con l'accordo commerciale
tra Stati Uniti e Vietham

Fonti: The White House, CEIC, Haver, Morgan Stanley, AllianzGl Global
Economics & Strategy, luglio 2025. | rendimenti passati non sono indicativi
di quelli futuri.

La prossima settimana

La prossima settimana sard principalmente caratterizzata
dagli indicatori anticipatori europei, dalla decisione della
Banca Centrale Europea (BCE) sui tassi, dai dati
sull'inflazione del Giappone e dai dati degli indicatori
anticipatori, delle vendite di abitazioni e degli ordinativi di
beni durevoli degli Stati Uniti.

In Giappone, la pubblicazione dei dati di luglio
sull'inflazione al consumo, sia headline che core (esclusi i
prodotti alimentari freschi), offrird un aggiornamento sullo
stato dell’inflazione e sull’'orientamento della politica
monetaria della Banca del Giappone.

Nell'area euro, la pubblicazione dell'indice dei responsabili
degli acquisti (PMI) dell'Eurozona per il mese di luglio
rivelerd il recente sentiment del settore manifatturiero a
fronte del paventato aumento dei dazi reciproci da parte
degli Stati Uniti. Giovedi sard il giorno della decisione della
BCE sui tassi. In generale, il mercato si aspetta un
allentamento da parte della BCE nel corso del 2025, ma
ritiene improbabile che il taglio avvenga gid a luglio.

Quanto agli Stati Uniti, conosceremo l'evoluzione della
fiducia delle imprese grazie alla pubblicazione dei
sondaggi PMI dell'Institute of Supply Management (ISM)
per il mese di luglio. La prossima settimana saranno resi
noti anche i dati sulle vendite di case esistenti, per i quali il
mercato si aspetta circa 4 milioni di case vendute a giugno.
Giovedi verranno pubblicati anche gli ultimi dati sulle
richieste di disoccupazione per luglio, e venerdi i dati sulle
vendite di beni durevoli per il mese di giugno.

Cordialmente,

Christiaan Tuntono
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Calendario settimana n. 30

Lunedi Stima di consensus Dato precedente
CN Loan Prime Rate 1Y Jul - 3.00%
CN Loan Prime Rate 5Y Jul -- 3.50%
Mercoledi

EC  Consumer Confid. Flash Jul - -15.3
US Existing Home Sales Jun 3.99M 4.03M
US Exist. Home Sales % Chg Jun -- 0.8%
Giovedi

JN  JibunBK Comp Op Flash SA Jul -- -
JN  JibunBK SVC PMI Flash SA Jul - --
GE GfK Consumer Sentiment Aug -- -20.3
GE HCOB Mfg Flash PMI Jul - 49.0
GE HCOB Services Flash PMI Jul -- 497
GE HCOB Composite Flash PMI Jul - 50.4
EC HCOB Mfg Flash PMI Jul - 49,5
EC HCOB Services Flash PMI Jul - 50.5
EC HCOB Composite Flash PMI Jul -- 50.6
UK  Flash Composite PMI Jul -- 52.0
UK  Flash Manufacturing PMI Jul - 477
UK  Flash Services PMI Jul - 52.8
UK  CBI Business Optimism Q3 -- -33
EC ECB Refinancing Rate Jul - 2.15%
EC ECB Deposit Rate Jul -- 2.00%
US S&P Global Mfg PMI Flash Jul -- 52.9
US S&P Global Svcs PMI Flash Jul - 52.9
US New Home Sales-Units Jun 0.644M 0.623M
US Initial Jobless Clm 14 Jul, w/e -- -
US Cont Jobless Clm 7 Jul, w/e -- -
UK  Nationwide house price yy Jul - 2.1%
Venerdi

JN  CPI Tokyo Ex fresh food YY Jul - 3.1%
JN  CPI, Overall Tokyo Jul - 3.1%
JN  Service PPI Jun - 3.30%
JN  Leading Indicator Revised May - 11
UK  Retail Sales YY Jun - -1.3%
UK  Retail Sales Ex-Fuel YY Jun - -1.3%
EC  Money-M3 Annual Grwth Jun - 3.9%
GE Ifo Business Climate New Jul - 88.4
GE  Ifo Curr Conditions New Jul - 86.2
GE Ifo Expectations New Jul - 90.7
US Durable Goods Jun - 16.4%
US Durables Ex-Transport Jun -- 0.5%
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Se non diversamente indicato, i dati e le fonti di informazione sono LSEG Datastream.

La diversificazione non garantisce un profitto o una protezione dalle perdite. Indicazioni a mero scopo orientativo che non rappresentano la futura
asset allocation.

Le affermazioni contenute nel presente documento potrebbero essere frutto di aspettative e previsioni riconducibili alle visioni e supposizioni attuali di
chi lo ha redatto, e riflettere la conoscenza o meno di elementi di rischiositd o incertezza tali da far differire sostanzialmente i risultati reali da quelli
espressi o impliciti nelle suddette affermazioni. Non ci assumiamo l'obbligo di aggiornare alcuna previsione.

L’investimento implica dei rischi. Il valore di un investimento e il reddito che ne deriva possono aumentare cosi come diminuire e, al momento del
rimborso, l'investitore potrebbe non ricevere l'importo originariamente investito. | rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. Le informazioni
e le opinioni espresse nel presente documento, soggette a variare senza preavviso nel tempo, sono quelle della societa che lo ha redatto o delle societa
collegate, al momento della redazione del documento medesimo. | dati contenuti nel presente documento derivano da fonti che si presumono corrette
al momento della redazione del documento medesimo. Si applicano con prevalenza le condizioni di un’eventuale offerta o contratto che sia stato o che
sara stipulato o sottoscritto. Il presente documento € una comunicazione di marketing emessa da Allianz Global Investors GmbH, it.allianzgi.com, una
societa di gestione a responsabilita limitata di diritto tedesco, con sede legale in Bockenheimer Landstrasse 42-44, 60323 Francoforte sul Meno, iscritta
al Registro Commerciale presso la Corte di Francoforte sul Meno col numero HRB 9340, autorizzata dalla BaFin (www.bafin.de). Allianz Global
Investors GmbH ha stabilito una succursale in Italia, Allianz Global Investors GmbH, Succursale in Italia, via Durini 1 - 20122 Milano, soggetta alla
vigilanza delle competenti Autoritd italiane e tedesche in conformita alla normativa comunitaria. La Sintesi dei diritti degli investitori & disponibile in
francese, inglese, italiano, tedesco e spagnolo all'indirizzo https://regulatory.allianzgi.com/en/investors-rights. E vietata la duplicazione, pubblicazione
o trasmissione dei contenuti del presente documento in qualsiasi forma; salvo consenso esplicito da parte di Allianz Global Investors GmbH.
Documento illustrativo di approfondimento che non costituisce offerta al pubblico di prodotti/servizi finanziari.
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