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Giappone, i dazi abbattono il Pil (-1,8%)

I numeri dell’economia

Le tariffe Usa e la frenata
dell'immobiliare pesano
sull’economia giapponese

Pilitaliano cumulato +2%
nel triennio 2025-27:1a
meta rispetto all’Eurozona

Orac’eanchelacertificazione della
Commissione europea che nelle
previsioni economiche d’autunno
vede I'Italia fanalino di coda nella
crescitadel Pil peril triennio2025-
2027: soloil 2%, lameta dellamedia
dell’Eurozona. In compenso siapre
lastradaperl’uscita dell’ltaliadalla
procedura Ue per deficit eccessivo.
Idazi Usaelacrisiimmobiliare in-
terna pesano intanto sul Pil del
Giappone: -0,4% nelterzotrimestre
sulprecedentee -1,8%rispettoadun
annoprima. Masciaga, Romano,

Trovati —allepagine2-3

La guerra dei dazi
affossa il Pil
giapponese, tonfo
nel terzo trimestre

Asia in frenata. Calo dello 0,4% (1,8% annualizzato) tra luglio e settembre,
il primo degli ultimi sei trimestri. Crescita piu che dimezzata in Thailandia,
in un contesto di rallentamento generalizzato nel Sudest asiatico

6 Gli ultimi dati di Tokyo
potrebbero consentire
alla premier Takaichi
politiche pilu aggressive
sulla spesa pubblica

Marco Masciaga
Dal nostro corrispondente
NEW DELHI

Nei tre mesi daluglio a settembre,
I’economia giapponese si & contrat-
ta dello 0,4% rispetto al trimestre

nrecedente. facendo seonare una
preceaente, Iadenaoe segnare una

contrazione annualizzata dell’1,8%,
laprima degli ultimi sei trimestri. I
fattori che hanno provocatolafles-
sione sono sia internazionali che
domestici. Alla prima categoriaap-
partiene I'impatto della guerra ta-
riffaria scatenata dagli Stati Uniti
che ha portato a una fase diforte in-
certezza e a una contrazione delle
esportazioni del 4,5%; alla seconda
I'introduzione, lo scorso aprile, di

nuove regole sull’efficienza ener-
getica degli edifici che hanno fre-
nato gli investimenti nel mercato
residenziale privato, in calo del
9,4% rispetto al trimestre prece-
dente. Quest’ultima é la flessione
pilt pronunciata da quando, nel se-
condo trimestre del 2009, il collas-
so di Lehman Brothers provoco un
crollo del settore.

Ildato del Pil reso noto ierié mi-
gliore delle attese, ma assieme a
quelli relativi a quattro delle sei
principali economie del Sud Est
Asiatico dipinge un quadro digene-
ralizzato rallentamento della cre-
scita, imputabile inlarga parte alle
politiche commerciali americane.
Nei giorni scorsi, gli economisti
chiamati a fare una previsione sul
Pil giapponese avevano indicatoin
media, a seconda dei sondaggi, una
conirazione annuaiizzaia dei 2,4%
02,5 percento. Nel trimestre prece-

dente, quello tra aprile e giugno,
I'economia giapponese era cresciu-
ta dello 0,6% sui tre mesi precedenti,
mentre tragennaio e marzol'incre-
mento erastato dello 0,2 per cento.

Idati annualizzati proiettano su
un orizzonte, per I'appunto, annua-
le un dato trimestrale. Una pratica
contabile cheil Giappone haimpor-
tato dagli Stati Uniti durante’occu-
pazione militare successiva alla Se-
conda guerra mondiale e che & ri-
masta in vigore fino ai giorni nostri.
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Secondo gli analisti il dato del tri-
mestre luglio-settembre non do-
vrebbe preludere a unarecessione,
In parte perché, come detto, la fles-
sione si & rivelata meno pronunciata
delle attese, in parte perché i suoi
duedriver principali sono conside-
rati temporanei. Lo scorso settem-
bre Giappone e Stati Uniti hanno si-
glato un accordo commerciale che
ha fatto scendere le tariffe Usa dal
27,5% (sul settore auto) e 25% (su
una vasta gamma di altri prodotti)
aun pitu gestibile 15 per cento. Men-
tre il settore immobiliare dovrebbe
progressivamente riassorbire la
frenata estivalegata al nuovo qua-
droregolamentare entrato in vigore
con l'inizio dell’anno fiscale, il 1°
aprile. Secondo un sondaggio con-
dotto dalJapan Center for Economic
Research tra 37 economisti, fra ot-
tobre e dicembre cisara un rimbalzo
congiunturale dello 0,6 per cento.
Fraisettori industriali pili colpiti
traluglio e settembre c’¢ stato’au-
tomotive, dopo una prima meta del-
I'annoin cuisieraregistrato unin-
cremento delle esportazioni mirato
ad anticipare idaziamericani.Icon-
sumi, che da soli valgono pilttdi me-
ta del Pil giapponese e avrebbero
potuto bilanciare le contrazioni di
export e costruzioni, sono rimasti

sostanzialmente stabili (+0,1%, in
frenatarispetto al +0,4% del trime-
stre precedente). Indicazioni pit in-
coraggianti sono giunte invece dagli
investimenti: le spese capexhanno
registrato un incremento dell’1%,
ben pili sostanzioso delle previsioni
(+0,3%). L'ultima indagine Tankan
della Bank of Japan ha suggerito
che, nonostantela prevista contra-
zione degli utili per via dei dazi
americani, le grandi imprese giap-
ponesi avrebbero in programma nel
corso dell’anno fiscale un aumento
degli investimenti in macchinari e
capacita produttiva.

Sul fronte della politica moneta-
ria,la contrazione del Pil annuncia-
ta ieri rende marginalmente pilt
probabile che il prossimo rialzo dei
tassi d’interesse avvenga a inizio
2026 enon adicembre. Datalafles-
sione, «sarebbe sbagliato per la
Bank of Japan decidere di alzare il
costo del denaro» ha scritto in un
report il chief economist di Crédit
Agricole, Takuji Aida. Siccome Aida
fa parte della commissione che con-
sigliala premier Sanae Takaichiin
materia di politica economica i suoi
pronunciamenti sono seguiti con
una certa attenzione.

Proprio sul terreno delle prossi-
me scelte del governo, secondo di-
versi osservatori, il calo del Pil do-

vrebbe mettere in condizione
Takaichi di perseguire unapolitica
pili aggressiva in materia di spesa
pubblica, nel solco di quanto fattoin
passato dal suo mentore, Shinzo
Abe. Domenica, parlando con la
stampa, la ministra delle Finanze
Satsuki Katayama, ha anticipato che
lo stimolo all’economia potrebbe
superare i 17mila miliardi di yen,
poco meno di 110 miliardi di dollari.
Il primo pacchetto di misure po-
trebbe essere presentato gia questa
settimana. A renderlo pitt urgente
del previsto ¢’¢ anchela crisi diplo-
matica scoppiata con la Cina sul
possibile ruolo di Tokyoin difesadi
Taiwan in caso di invasione (vedi
articolo in basso).

Ieri & stato pubblicato il dato sul-
I'andamento del Pil thailandese nel
terzo trimestre dell’anno. Anche in
questo caso ¢’ stato un rallenta-
mento. Rispetto allo stesso periodo
del 2024, I’economia € cresciuta
dell'1,2%, laddove nel trimestre pre-
cedente I'incremento tendenziale
era stato del 2,8 per cento. Il dato
thailandese acquista una sua rile-
vanza perché s’inserisce in unaten-
denzadirallentamento della cresci-
ta nel terzo trimestre che era gia
emersa in Indonesia, Singapore e
nelle Filippine.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

Scontro su Taiwan, Tokyo accusa: drone
cinese sull’isola, fatti decollare caccia

Escalation nello Stretto

L’episodio dopo le parole
della premier Takaichi che
hanno fatto infuriare la Cina

Il Giappone hadichiaratodiaver fatto
decollare il 15 novembre scorso dei
cacciadopo il sospetto avvistamento
di un drone cinese vicino a Taiwan.
Secondo il ministero della Difesa, «un
veicolo aereo senza pilota, ritenuto di
origine cinese, & stato confermato in
volo tra I'isola di Yonaguni e
Taiwan», il punto pilt meridionale
dell’arcipelago. La Japan Air Self-De-
fense Force ha quindifattodecollare
ipropricacciadal comandodidifesa

aereaseguendoiprotocollidirispo-
sta a violazioni o minacce percepite
nello spazio aereo.

L’episodio sarebbe avvenutoin se-
guitoall'escalationinnescatadallele
parole della premier Sanae Takaichi
sullo stato dellisolaautonoma. Par-
lando davanti a una commissione
parlamentare, la prima ministra
giapponese haaffermato cheunbloc-
conavale cineseoaltre azionicontro
Taiwan potrebbero essere motivodi
una risposta militare di Tokyo.

Ieriil Giappone ha inviatoun alto
diplomatico a Pechino per colloqui

‘ Il Giappone cerca
di calmare le acque eieri
ha inviato un alto
diplomatico a Pechino
per colloqui

con funzionari del ministero degli
Estericinese, in un evidente tentati-
vodicalmarelasituazione,anche se
Tokyo non vuole ritirare la dichia-
razione di Takaichi, perché potreb-
be limitare le sue opzioniin caso di
crisia Taiwan.

La portavoce del Ministero degli
Esteri cinese Mao Ning ieri ha pero
ribadito larichiesta a Takaichi di ri-
trattare, affermando chenon c’e spa-
zio per ambiguita riguardo all’isola
autonoma che Pechino considera
parte del proprio territorio. Chiaren-
doitermini per unallentamento del-
le tensioni, ha dunque invitato il
Giapponea «smettere di oltrepassare
illimite e giocare con il fuoco, ritrat-
tarele dichiarazionie onorareipro-
priimpegnineiconfronti dellaCina
con azioni concrete».

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Tensioni con la Cina, crollano
i titoli giapponesi del turismo

Gli effetti sui mercati

Pechino ha sconsigliato
i viaggi nel Paese vicino,
calano linee aeree e retailer

Dal nostro corrispondente
NEW DELHI

Le fortitensionidiplomatiche tra Ci-
naeGiappone sisonoriverberate ieri
sullaBorsadi Tokyo, facendo crolla-
reititolilegatial settore turistico, do-
pocheil governodi Pechinohascon-
sigliato ai propricittadiniiviagginel
Paesevicino. Trale quotate piti colpi-
tecisonolineeaereee retailer: Japan
Airlinesha chiusoa-3,75%; AnaHol-
dings(AllNippon Airways)ha perso
il 3,35%; Isetan Mitsukoshi, che ge-
stisce shopping mall & crollata del-
I'11,31 per cento. Forti cali anche per
Ryohin Keikaku (Muji)che ha perso
il9,39% e Fast Retailing (Uniqglo), che
hachiusoincalodel 5,29% e Shiseido
(-9,08%).Nel complesso il Nikkei ha
assorbito I'urto chiudendo in lieve
flessione (-0,10%) e facendo meglio
dei mercati europei dove Ftse Mib,
Cac 40 e Dax hanno chiuso in calo
dello 0,52%, 0,66% € 1,34 per cento.
Debole anche Wall Street_ -1,17 per
I'indice DowJones, -0,86% peril Na-
sdagq, - 0,90% per I'S&P 500.
Permettereafuocoleragionidella
crisi scoppiata tra Cina e Giappone
bisognatornare allo scorso7novem-
bre, quando la premier giapponese
Sanae Takaichi hadettoche unattac-

-1,87%

cocineseaTaiwan potrebbe mettere
arepentaglio «lasopravvivenza del
Giappone» e rendere necessario un
intervento militare da parte di Tokyo.
Le parole della leader nazionalista
nipponica sono state pronunciate a
pochigiornidall'inaugurazionedella
Fujian, la terza e pit sofisticata por-
taereicinese, che in casodiconflitto
con Taiwan potrebbe giocare unruo-
locruciale nel limitare gli interventi
militaria favorediTaipei. Allapresa
diposizione di Takaichisonoseguiti
unaserie diattacchi sempre pitivio-
lenti da parte di Pechino. Prima da
parte del console generale a Osaka,
quindida unportavoce del ministero
degli Esteri, infine dal ministero della
Difesa che ha parlato diuna «schiac-
ciante sconfitta» per il Giappone,
qualora decidesse diintervenire mi-
litarmente al fianco di Taiwan. Se-
condo Kunihiko Miyake, unex diplo-
matico giapponese, Takaichipotreb-
be aver commessoun errore strate-
gico, ma e improbabile che faccia
marcia indietro. Non solo perché il
suotassodipopolaritadomestica éai
massimi, maanche perchéinpassato
crisianaloghesisonorisolte nel giro
dimesienondianni.
Loscontrohainiziatoad avereri-
verberialivello finanziariononap-
penaalle schermaglie diplomatiche
ha fatto seguitouninvitoanonvisi-
tareil Paese vicino. Anche perché or-

6 Un quarto degli arrivi
turistici proviene
dallaCinaelo yen
debole ha accentuato
il fenomeno

mai circaunquarto degliarrivi turi-
sticiin Giappone provengonodalla
Cina (solo a settembre sono stati
650mila, secondi solo ai sudcorea-
ni), un fenomeno che la debolezza
dello yen non ha fatto che incorag-
giare. Secondo i dati della Japan
Tourism Agency, nell'ultimo trime-
stre i cinesi in visita in Giappone
hanno speso piu di chiunque altro
straniero: I'equivalente di 13,6 mi-
liardididollari, circail 27%del totale.
Cirium stima cheiviaggiatori cinesi
oggi valgano circa il 15% dei posti
vendutidalle compagnie giapponesi
sulletratte internazionali. Secondo
unastimadi Takahide Kiuchi, execu-
tiveeconomist del Nomura Research
Institute, unboicottaggio cinese po-
trebbe costare 14,23 miliardididol-
lariall’anno, lo 0,36% del Pil.
Secondoquantoriportalastam-
pagiapponese, ieriil governo Takai-
chihainviato in Cina uno deisuoidi-
plomaticidipitialtorango per cerca-
rediricucirelo strappo con Pechino.
Selamissione fallisse, le ricadute sa-
rebberoavvertite benal diladel set-
tore turistico. Secondo Alicia Garcia-
Herrero, chief economist per I’Asia
Pacific di Natixis, un ambito in cui
Tokyo restavulnerabile é quello de-
gliapprovvigionamentiditerrerare
sucui Pechino ha un quasi monopo-
lio. Chistaguadagnandoin Borsaa
causadelloscontro diplomaticotra
Cinae Giapponesonoititolisudco-
reanidel settore turistico. Lotte Tour
Development per esempio ha chiuso
lasedutadiieriinrialzodel12,63%al
Kospidi Seul.
—Ma. Mas.
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ILPILANNUALIZZATO DITOKYO
L’economia giapponese hasubitouna
contrazione annualizzatadell'1,8%

nell'ultimo trimestre, con un calodello

0,4% fraluglio e settembre
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Economie asiatiche in frenata

Variazione percentuale INDONESIA 5,04 FLepINE 4,26
del Prodotto interno lordo - e
sullo stesso trimestre
dell'anno precedente,
a prezzi costanti 6% 6% 5,68 /\
(*) Il dato & quello tendenziale, diverso da ’
quello annualizzato elaborato sulla base 5% 5%
del dato congiunturale del trimestre, T — = — -
in base al quale si registra una flessione 5,04
dell'1,8% tra luglio e settembre 2025.
Fonte: elab. del Sole 24 Ore su dati degli 4% 4%
uffici di statistica nazionale
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" .1554.95 (-3.02%)

Mercati in affanno. Un uomo davanti aun tabellone che mostra il calo dellindice Nikkei a Tokyo

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - DS6901 - S.30528 - L.1878 - T.1621



