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I/investimento con le agevolazioni fiscali
Il debutto dei Pir. Attesa tra gli operatori per le circolari ministeriali sui Piani individuali di risparmio
L'obiettivo e quello di finanziare le piccole imprese, Per gli investitori meno tasse ma i vincoli sono rigidi

MARIA G. DELLA VECCHIA

Gli operatori attendo-
no chiarimenti su come dare at-
tuazioneai Pir, i piani individua-
hi di risparmio, nuova forma di
mvestimento inseritain legge di
bilanecio per il 2017 per sostene-
re la capitalizzazione delle pic-
cole e medie imprese a fronte di
una totale defiscalizzazione su
quanto investito,

Maneano ancora le circolari
ministeriali, tuttavia dopo gl
annunei in vista dell'approva-
ziome della legge di bilancio, con
ilnuovoannositainfatti concre-
ta la possibilith di investire nei
Pir, dati dafondi comuni, gestio-
nipatrimomniali o depositiditito-
li in cui collocare diversi tipi di
strumenti finanziari emessi da
societh a bassa capitalizzazione
onon gquotate,

1vincoli

Chi investe in un Pir almeno
30000 euro I'anno per almeno
cingue anni ottiene una forte
agevolazione fiscale, visto che i
redditi di capitale e redditi di-
versi che deriveranno dal piano
non saranno tassati. Ma cio a
condizione che sinispettino spe-
cifici vincoli stabiliti dal Gover-
no nella nuova legge di bilancio.
In proposito il Pir dovrainvesti-
re almeno il 70% in strumenti
rappresentativi del eapitale
emessi daimprese italiane o eu-
ropee non immobiliari purché
con stabile organizzazione in
Italia, e in tale quota il 30% (il

219 del totale del Pir) dovrasuc-
cessivamente essereinvestitoin
strumenti non quotati sul mer-
cato Ftse Mib. Non ultimo, ogni
singolo Pir non potréd investire
pii del 109 in un singolo titolo.
L'intera misura va dunque a so-
stegno delle pmi, nel guadro di
un'iniziativa voluta proprio per
favorire il rilancio dell industria
italiana.

In pratica, ci spiega Andrea
Ferraretti, ad di Eos-Servizi Fi-
duciari Spa (Gruppo B&i); l'og-
getto dell'investimento e dato
da quote di capitale rappresen-
tate da quote societarie rappre-
sentative di societa non quotate
oguotate ma che siano amedio-
bassa capitalizzazione, quindi
per quanto riguarda I'Ttalia fino
al segmento Star,

“Estremamente positiva” la
wvalutazione dell'opportunita di
investimento da parte di Eos.
«150.000 euro sui cingue anni -
afferma Ferraretti - rappresen-
tanocircail 7-8% delpatrimonio
di un cliente medio che investa
un patrimonio di eirea 2 milioni
di euro. Dal punto di vista del-
Fasset allocation non & insolito
mettere dal 5al 109 del proprio
capitale in strumenti non gquo-
tati o quotati a bassacapitalizza-
zione, e gquindi probabilmente
un po’ pittrischiosi. Ma dall'altra
parte - aggiunge - e totale esen-
zionedalcapital gain se l'investi-
mento & mantenuto peralmeno
5 anni, e cid & senza dubbio at-
trattivos, La valutazione & posi-

tiva, sottolinea l'esperto, perché
incentiva gli investimenti del
ricco-medioitalianoin un setto-
re chiave dell'economia nazio-
nale. Ed e positiva anche per
quanto rigunarda le aziende, in
quanto attiva 'allocazione dica-
pitale in tuttoguelmondo sotto-
capitalizzato tipico delle piceole
e medie imprese italiane, nel
solco di una serie dialtre attivita
(fracuiiminibond) chevogliono
essere stimolo in tal senso,

Lappeal
Suguanto cisiaspettache l'inve-
stimento sia ritenuto interes-
sante da un investitore medio
solitamente prudente sulle no-
vithFerrarettisottolineache per
il tipo di clientela di B&i «!'inve-
stimento & sexy e riscuote inte-
resses, Tuttavia aggiunge che la
questione riguarda da vicino ghi
intermediari fnanziari, in
quanto in applicazione della
normativa MiFid, di tutela per
gliimvestitori, dovranno capire e
certificareseil profilo del rispar-
miatore e adatto per quello che
in sostanza é un investimentoil-
liquido, in societaa bassa capita-
lizzazione e quindi, fatta salva la
convenienza fiscale, con un cer-
to margine dirischio.

«ll tema- conclude Ferraretti
- non & solo quella della eolloca-
zione del prodotto, hensi & mel-
lodella collocazion
to nella dovuta m
centrale il ruolo de
trimoniali e delle banches.
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«I1 nuovo prodotto
e straordinario
Mancano i dettagli»

In qualche settima-
na si chiarird tutto, tuttavia
se ora gli intermediari finan-
ziari, dalle sgr, societh di ge-
stione del risparmio, alle
banche, alle sim (societd di
intermediazione mobiliare),
alle fiduciarie, si stanno
prendendo ancora un po’ di
tempo per costruire un’'offer-
ta precisa di Pir, piani indivi-
duali di risparmio, da propor-
re agli investitori cio é legato
all’attesa di circolari attuati-
ve da cul si attendono ancora
aleuni chiariment operativi.

Posto che si tratti di socie-
ta, non quotate o gquotate a
bassa capitalizzazione, sulla

Con i Pir sostegno alle imprese

base delleattuali informazio-
ni sara richiesto a banche e
altri intermediari finanziari
di capire se un titolo ¢, o me-
no, qualificato per diventare
oggetto di investimento.
Altro punto non del tutto
chiaro riguarda l'ipotesi che
si debba produrre un pro-
spetto specifico per i Pir. In
tal caso, la gestione sarebbe
sostanzialmente semplice in
quanto il Pir si configurereb-
be alla stregua di un qualsiasi
fondo. «I1 fondo - spiega I'ad
di Eos Servizi Fiduciari, An-
drea Ferraretti - avrd come
regola fondamentale il fatto
diinvestire in un universoin-

vestibile gualificabile come
Pir, per cui peri gestori & pit
facile mettere in portafoglio
una guota di un fondo anzi-
ché ad esempio pit azioni di
societd diverses.

Altro elemento di forte at-
tenzione sta nel capire se 1
Pir, per essere considerati ta-
li, debbano prevedere I'inter-
vento di un intermediario
italiano. La normativa dice
cheiPir possono essere mes-
si nel regime del risparmio
amministrato o gestito, op-
pure in polizze assicurative,
manon &chiaro se cit sia ap-
plicabile ai risparmi deposi-
tati all'estero da italiani. Per

ora sembrerebbe dino e ci si
chiede se anche in un'ottica

dilibera circolazione di eapi-
tali cid sia corretto. Si deve
capire, ad esempio, se un
cliente italiano che registra
unmilione di euro nel guadro
RW possa, dall'estero, inve-
stire in un Pir, «Sono tutti
dettagli importanti - sottoli-
nea Ferraretti - per indu-
strializzare l'offerta di un
prodotto che per noi, nel me-
rito, & assolutamente straor-
dinarios. L'obiettivo dei Pir
del resto & chiaro: sostenere
le imprese italiane, in parti-
colare guelle piccole, attra-
verso il risparmio delle fami-
glie.

M. Del.



