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La riforma fiscale di Trump
spinge le aziende italiane
che fanno affari in America

Attesi rialzi in Borsa per grandi imprese con forti interessi negli Usa, a partire da Fea,
Autogrill e Salini Impregilo. Ma anche per le «piceole» come Amplifon e Interpump

di GIANLUCA BALDINI

# 1] presidente
Donald Trump,
da buon impren-
ditore, sa come
favorire le azien-
'R deinterraameri-
cana: abbassando le tasse. Del
resto, non ha mai nascostol’o-
biettivo della sua riforma fi-
scale che prevede di abbassare
I'impostasulleaziendedal 35%
al21%. Sindaitempidellacam-
pagna elettorale, Trump ha
detto di voler attrarre il pil
possibile le compagnie ameri-
cane o quelle straniere che
hanno forti interessi negli Sta-
tes. Tanto da proporre anche
una tassa una tan-
tum perilrimpatrio
degli utili generati
al difuori degli Usa.

Secondo i soste-
nitori della legge,
una riduzione cosi
marcata incentive-
ra nuovi investi-
menti e assunzioni,
anche se molti eco-
nomistisi sono det-
ti scettici e ritengo-
no chenoncisiaun
rapportodirettotra
riduzione delle im-
poste e aumento
dell’occupazione.

Secondo gli ana-
listi di Carmignac,
uno dei maggiori
asset manager fran-
cesi, solo sul lungo
periodo potremo
vedere sela rifroma

ha avuto gli effetti

sperati. «Con una
potenziale crescita
strutturalmente ri-

dotta dai fattori de-

mografici e dal peso eccessivo
del debito sul sistema, sara
moltodifficilecheil Pilriescaa
crescere aunritmo parial 3%»
come vuole Trump, dicono.

«L’esecutivo americano, tra
le varie misure, ha approvato
un sostanziale taglio del cor-
porate tax rate», spiegano da
Equita sim. «Tuttavia vengono
eliminate anche una serie di
deduzioni, quindi il taglio ef-
fettivo dell’aliquota fiscale
non é chiaro».

A ognimodo qualche effetto
gia c’e. Prima dell’esito eletto-
rale delle presidenziali Usa, le
preferenze di Sergio Mar-
chionne non erano certo per
Trump. Il miliardario voleva
costruire un muro in Messico
(e applicare dazi) proprio dove
i costruttori automobilistici
americani (Fca compresa) as-
semblano buona parte dei vei-
coli vendutinegli Stati Uniti.

Ma «business is business» e
la vittoria di Donald Trump e
larecenteriforma fiscale si so-
no trasformati in una gigante-
sca opportunita, cosl oggi
Marchionne é diventato deci-
samente meno critico verso il
magnate americano. «Il taglio
della tassazione alle imprese
contribuira, insieme ad altri
elementi, a mettere il turbo ai
profitti del gruppo Fca che ri-
cava oggi quasi due terzi della
redditivita dal mercato nord
americano grazie soprattutto

a Jeep», sottolinea Salvatore
Gaziano, direttore investi-
menti di Soldiexpert scf. «Non
¢ solo Fea a figurare fra i titoli
quotati a Piazza Affari che po-
trebbero beneficiare di questa
riduzione», continua. «La pat-
tuglia di titoli un po’ yankee &
numerosa. Inparticolare, Buz-
zi Unicem ha un profilo inte-
ressante per i multipli espres-
si nelle ultime operazioni di
acquisizioni in Italia e nel
mondo e peril forte posiziona-
mento negli Stati Uniti, dove

gia ricava due terzi della pro-
pria redditivitd. Autogrill ge-
neratra'80% e il 90% dei suoi
profittinettonegli Stati Unitie
il taglio del tax rate potrebbe
avere un impatto positivo di
circail15-20%», continua. «So-
no poinumerose le societi con
interessi forti negli Stati Uniti
come Luxottica, Campari,Cnh
industrial, Tenaris, Brembo
oltre ad alcune societa a picco-
laemedia capitalizzazione co-
me Diasorin e Amplifon». Non
mancano nemmeno aziende
piu piccole, «le cosiddette
multinazionali “tascabili” co-
me Interpump che continua a
migliorare trimestre dopo tri-
mestre grazie a crescita orga-
nica (superiore alle attese) e
acquisizioni. Datemponel set-
tore delle grandi opere Salini
Impregilo ha annunciato 'o-
biettivo sul mercato degli Sta-
tes su cui vuole puntare in mo-
dopitideciso e dove gia fattura
il 30%. Un titolo quindi da mo-
nitorare», conclude Gaziano.
Certo, ci sono anche grosse
multinazionali che, al contra-

rio, sono penalizzate dalla ri-
forma voluta da The Donald.
Ubs, ad esempio, ha registrato
un quarto trime-
stre in rosso con
una perdita nettadi
2,22 miliardi di
franchi. Il gruppo, a
causa delle riforma
Usa,hadettodiaver
messo a bilancio
svalutazioni nette
per 2,9 miliardi re-
lative ad attivita fi-
scali differite,
Lo stesso & suc-
cesso a Citigroup.
Nell'ultimo trime-
stre il colosso ban-
cario ha registrato
perdite nette per
18,3 miliardi di dol-
lari. Come si legge
in una nota, hanno
pesato oneristraor-
dinari per 22 mi-
liardi di dollari, le-
gati al cambiamen-
to della regolamen-
tazione previsto
dalla riforma fisca-
le voluta dal presi-

dente Donald
Trump. Anche Bny mellon ha
ammesso di aver dovuto soste-
nere spese per 320 milioni di
dollari a causa della riforma,
anche se «¢ in attesa di ingenti
benefici fiscali a lungo termi-
ne».

Insomma, non tutti i titoli
beneficeranno delie novita fi-
scali volute da Trump. Ma, a
Piazza Affari le opportunita
non mancano. Basta solo co-
glierle.
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