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Volano gas e petroiio, Fed ferma sui tassi

I raid contro I'Iran compiono un
salto di qualita e prendono di mira
levitali infrastrutture energetiche.
Colpito il giacimento di South
Pars, il pit1 grande al mondo. E la
ritorsione di Teheran nonsi & fatta
attendere, con un attacco che ha
provocato un incendio presso il
principale impianto digas del Qa-
tar.Il Brentrisale finoa1iodollari
al barile, il gas a 56 euro al Mwh.
Per la Fed ¢’¢ incertezza per I'im-
patto economico del conflitto: tas-
si fermi, previsto un taglio nel

Conflitto in Medio Oriente

Colpiti giacimentoinIrane
gasdotto in Qatar. Morgan
Stanley: sale I'indice di crisi

«Guerra, impatti incerti»
La Fed tiene invariati i tassi
e vede un taglio nel 2026

2026.

—Servizida pag. 2 a pag. 5

La Fed resta ferma
ma vede un taglio
Powell: «Il futuro
dipende dai dat»

Banche centrali. «Le implicazioni di sviluppi in Medio Oriente per 'economia
statunitense sono incerti»: la Fed rivede al rialzo dal 2,5% al 2,7% la stima
dell'inflazione. Ma ancora il board non esclude un taglio dei tassi nel 2026

L'indipendenza della
banca centrale Usa?
Powell: «Continueremo
afare il nostro lavoro con
obiettivita e integrita»

Marco Valsania
Dal nostro corrispondente
NEW YORK

LaFed, citandoaccresciute incertezze
all’'orizzonte, scegliedi mantenere per
ilmomentoinvariatiitassidiinteresse,
preoccupata di proteggerel’economia
siadalle fragilita dell'occupazione che
dal nuovoshockenergetico provocato
dallaguerrainIran.IlchairmanJerome
Powell, nel commentare la decisione,
haindicato cheleripercussionideirial-
zinei prezzi del petrolio potrebberoge-
nerare ulteriorispinteall'inflazione co-
me pressioni negative sulla spesa al
consumo e sull'occupazione.
Iverticidella Banca centrale ameri-
canasiavvicinanoal cambiodileader-
shipamaggio, daPowell a Kevin War-

sh, inun climache dietrolacautelana-
sconde crescente nervosismo al co-
spetto del conflitto mediorientale: il
dissensoesplicito ieri & statounosolo,
quello di Stephen Miran, I'esponente
considerato pil vicino al presidente
Donald Trump. Ancora alla vigilia, le
indiscrezioni consideravano pero pos-
sibili fino a tre voti contrariatassi fer-
mieafavore invece diabbassareil co-
sto del denaro, senza indugi, di 25
puntibase. Per Miran ¢ statalaquinta
ribellione consecutiva.
LaFed,conunamossaapprovataal-
lafine con 11 voti contro uno, harispet-
tatoipronostici:itassidiinteressediri-
ferimento sonorimastitrail 3,50%eil
3,75%, il secondo vertice chiuso senza
interventi. E ha respinto ancora una
volta gli intensi appelli di Trump a far

Solo un voto contrario:
quello del fedelissimo
di Trump, Miran,

che voleva un taglio dei
tassi di 25 punti base

scattarestimoli cheaiutinolacrescitae
la suaagenda, nonostante i pericoli di
fiammate del carovita.
Unamaggioranzadiiz suigdegli
esponenti del vertice allargato del-
I'istituto centrale, che comprende sia
isettemembridel board permanente
che tutti i 12 responsabili delle sedi
regionali, nelle previsioni con caden-
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za trimestrale ha mantenuto un
orientamento moderatamente acco-
modante per il futuro, anticipando
formalmente almeno un taglio dei
tassi entro I'anno. Alcuni analisti di
Wall Street, da Goldman Sachs a Citi-
group, non escludono manovre pill
aggressive, condue otre tagli. Anche
quilaFedsiétuttavialimitataacon-
fermarele sue precedenti indicazioni,
rilasciatea dicembre. Powell ha oltre-
tutto precisato che ogni scelta «sara
condizionata» dagli sviluppiecono-
mici: «Se non vedremo progressi, al-
loranon vedremo un taglio dei tassi»,
ha asserito riferendosi a migliora-
mentinell'inflazione. Eha dettoche
pittesponenti hanno gia ipotizzatoin
realta strette sui tassi.

LaFedhaesplicitamente menzio-
nato il conflittoin Medio Oriente qua-
lenuovasfida dicuitener contoeche
complica i calcoli. «L’incertezza sul-
T'outlook rimane elevata - ha fattosa-
pere nel comunicatoal termine didue
giorni diriunione del vertice Fomc -.
Le implicazioni di sviluppi in Medio
Oriente per I’economia statunitense
sono incerti». Ha concluso: «Il comi-
tato € attento ai rischi su entrambi i
fronti del suo doppio mandato», vale
adire, appunto, stabilita dei prezzi e
massima occupazione.

Nella sua conferenza stampa suc-
cessiva, Powell hadifesol'indipenden-

za decisionale della Banca centrale da
interferenze, pursenzafareilnomedi
Trump: «Continueremoa fareil nostro
lavoro con obiettivita e integrita». Par-
lando pitiampiamente deglieffetti del-
laguerrasui prezzidel petrolio,nonha
scioltoleriserve, se saranno cioe dilun-
ga o di breve durata, e ha invitato a
mantenerenervisaldi.«Nonlosappia-
mo e nessuno lo sa, dovremo vedere
cosasuccede», haaffermato. Hascher-
zato che, visti gliinterrogativi, sarebbe
stato un buon meeting per evitare di
rendere note nuove stime. Trale revi-
sioni, l'inflazione & adessoattesaal 2,7%
per fine anno, in leggera risalita dal
2,5% precedente. I1 Pl previsto tuttora
adun solido 2,4 per cento.
Madirecente i dati negli Stati Uniti
hanno offertoragionidi diffusapre-
occupazioni per una Fed in cerca di
chiarezza perevitare reazioni ecces-
sive. Hanno mostrato un significativo
indebolimento di crescita e occupa-
zione, conil Pil allo 0,7% annualizza-
tonegliultimitre mesidel 2025 e con
laperdita di92.000 posti dilavoro a
gennaio. L’inflazione & rimasta al
contempotestardamente soprail tar-
getdel 2 per cento. L’indicatore pre-
feritodellaFed, il coreindexdei prez-
zilegato aiconsumipersonali, haac-
celeratoal 3,1% agennaio, dopo chelo
scorso aprileaveva frenatoal 2,6 per

cento. La guerra minaccia di moltipli-
care simili dilemmi: ieri un collabo-
ratore di Trump, EJ Antoni, ex candi-
datoall’'ufficio statistico del Diparti-
mento del Lavoro, haammesso al Fi-
nancial Times che’economia non é
abbastanza solidada tollerareil greg-
gio a cento dollari al barile.

Powell ¢ nel frattempo arrivato al
penultimo meeting dellasuagestio-
ne, conl’ultimo che sara ad aprile. E
conlasua prossima uscita rimanevi-
val'incognitadell'insistente campa-
gnadella CasaBianca perasserire un
maggior controllo in politica moneta-
ria: con il dissenziente Miran, altri
dueesponentideisette del board del-
la Fed sono stati nominati dal presi-
dente e, se ieri hanno votato con la
maggioranza, sisonomostratiin pas-
sato sensibilialle sue richieste, Chris
Waller e Michelle Bowman.
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SALGONO I TASSI DEI TREASURY
Non hanno pace i titoli di Stato Usa.
Le continue vendite fanno scende-
re i prezzi e salire ancora unavoltai
rendimenti. | tassi d'interesse dei
Treasury biennali sono cosi saliti di
9 punti base arrivando al 3,77%, i
decennali di 6 punti base al 4,26% e
i trentennali di 4 punti al 4,88 per
cento.

L'altalena dei rendimenti Usa

Andamento dei rendimenti decennali. Dati in %

50 ) 20gennaio 2025
Trump si insedia
alla Casa Bianca

© 9aprile 2025
Trump sospende
i dazi per 90 giorni

© 2 aprile 2025

Liberation Day.
Trump impone dazi
atutto il mondo
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o 18 aprile 2025
Kevin Hassett,
consigliere
economico
di Trump, afferma
che il presidente
stavalutando
dilicenziare
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© 16 maggio 2025
Moody's declassa
il rating degli Stati
Uniti da AaaaAal

© 27 luglio 2025
Firmato 'accordo
commerciale Usa-
Unione europea:
dazial 15%

© 21giugno 2025
Durante
la notte gli Usa
boembardano i siti
per l'arricchimento
di uranio dell'lran

© 25 agosto 2025
Trump licenzia
ilmembro Fed
Lisa Cook, che
non abbandona
e annuncia ricorso
legale
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© 3 gennaio 2026
Blitz militare in Venezuela,
rimosso e arrestato
il presidente Maduro

@ 20 febbraio 2026
La Corte Suprema
Usa boccia i dazi

P 28 febbraio 2026

D 22 gennaio 2026
Trump: Ci sara una "grande
ritorsione se I'Europa vende
asset statunitensi come
i titoli di stato”

(@ 30 gennaio 2026
Trump nomina Kevin Warsh
come futuro presidente della Fed

Alle ore 1,15 del mattino
Israele e Stati Uniti
attaccano I'lran.

Morto il leader spirituale
Ali Khamenei

@ 9 marzo 2026
Trump afferma:
“La guerra finira presto”

18 marzo 2026
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