LANO

FINANZA

29 ottobre 2016
&8

IR Top, Investor Relations Consulting

MILANO FINANEA

20 Ouobre 2016

COPERTINA

Ecco 1 Pir, 1 plani che consentiranno ai
sulle rendite e quella di successlone a patto di investire fino al 21% in strumenti emessi
da pmi italane. Ma 1l mercato chiede alcuni correttivl. Sabatini (Abi): pti spazio all’Atm

Pia pmi, meno tasse

di Paola Valentini

rrivane i Pir, § pia-

ni individuali di
risparmie a lungo

termine che preve-

oo Iazzeramento

dell'imposta =ui redditi genera-
ti dallinvestimento (Taliquata &
del 26%) e l'esenzone delle im-
Euste smcsmeedmmun!
ome anticipato da MF-Milano
Finanzm di sabato 23 o‘t'bohm gl
tratta di strumenti che danno
diritto alla detassarione a pat-
to di tenerdi per slmeno cingue
anni e fino &l tetto di 150 mila
euro (al massimo 30 mila eu-
o I'anno). In caso di estinzions
anticipata, invecs, le tasss s0-
no dovate (con interessi). Laltra
faeria della medaglia & che i Pir,

1a cui discipling & contenuta nel-
1a legge di bilancio 2017 in fass
di disussione, puntano & firni-
e un sostegno all eeomormia reals

italiama costituita in prevalenza
da picoole ¢ medie imprese che
ﬁ fanna fatica 8 trovare oe-

in hanca per via dalle regole
eurnpee che impangans requisiti
zeveri nell'ergamone del ored-
to. La normativa prevede che i
Pir dovranno essere investiti
per almeno il 709 in strumenti
finanziar (agoni o obbligagoni
quotate & non) di aziende italia-
ne o anche europes (dellTnions
europea o delle Spazio econo-
mico enropea) ma con stshile

mizzazione in Italia (che
quindi pagana be tasse in lialia).
D quessto TOOE, il 300 (che equi-
vale al 21% dell'investimento
complessivo) deve sssere com-
posto da strument: finandam di
societh diverse dalle 40 dalllin-
dice Ftse Mib, «<in modo da
far affluire il denaro-, spiega
Assogestiond, che gia nel 2011
aveva sollectato Iallora gover-
no Berhasoond & varare i Pir, su
ariends anche medio-piccols,
quelle quotate s listing alter-
nativi come Aim, per esempio-.
L'Aim & il mercato delle pmi
creato da Piazza Affari che
opgi aspita TH aziends quaota-

Cosa & un Piano di risparmio

| CINQUE CAPISALDI DEI PIANI INDIVIDUALI DI RISPARMIO A LUNGO TERMINE

Destinatari dell'sgevaolazions

atorl dl azzerare I''mposta

ta, poche rispetto al gemello
della borza di Londra che ne
conta oltre 3 mila. Per questo

” o - - . motivo un rilancio dell'Aim
[peano di risparmio 8 ermine Destinateri dell agevolazione potrebbe essere oitennto at-
1 & un “contenitors fiscale” ffondi 3 e B0 50 I parsone fisiche traverso maggiori incentivi
‘com, gestions patrimonizie, relitivaments agli in‘estimenti fiseali per investire in pmi.
‘comratto di assicorezione, daposito effettuati &l di fuori dell esercizio Non salo: <Lintroduzione di
titoli} allintems del quale i i imgeesa. Clascuna persona incentivi fiscali p:.r&hbe favo-
rispammiston possond figica pub sasere ttolare rire, su esempio di esperienze
WM%E m i-:'— estere di successo, la nascita
fin 0 liion. obbi i risparmio di fondi dedicati-, spiega 4
OFE, DU IGETIO. Lambiaze, amministratore
Tondi, contatii derivati nonché somme delegato di Ir Top. 5i inne-
i dznaro figuide Figpstizndo pers ot
. - scherebbe dunque un circolo
determina vincoll di imvesmento. virtuaso tale da dirottare pin
Pertanio & possibile realizzare un pisno risorse sulle pmi italiane «Un
i risparmio anche semplicements Vinceli slle somme investibili nei Fir maggior numero di investitori
mesdante |3 sotioscrizions & quote 30,000 eurn = anno - Max 150,000 ewa totals sul segmento delle mid & small
i um fondo, stituito in Ralia - cap quotate, & il conseguente
o in o Stato membra delle oin uno B flusso di capitali, avra 'sffet-
Stato aderente all'Ases, che rispett P iV il i 30.000 2Ur0 to di aumentars la liquidita e
ivincol di investimento stabiit dala allanno nel Fir ed entro un limite la credibilita del mercato. Un
nomative italiana complessien di 150,000 s, D_l-!ﬂ_'g.'l-llf numera di pmi l-l_ll.-
ziera a valutare I'opportunita
di raccogliere risorse tramite
guotazione e nuovi investito-
ri indirizzeranno capitali sul
Apgevalazions fiscale mercato. Liobiettive delle age-
= = walazioni & proprio innescare
2 L'sgevolerione fiscale consiste questa drealo virtwasos. [ Pir
. nelesenzione da tassazions dei redditi, Mancate rispetto delle condizioni sono quindi linnesco di que-
qualificabili come reddti i capital: per bansficiars dell sgevolamions fem pl!c‘c:_njsmc-. E; CTestd
. Lok} rese, che costito-
'i_'."""l .‘i"."""i . &5 ncaso dimancatorispeo isone Tossafurs dellindustria
. dagh — el imite temporale dei 5 anni italiana, cresce il Papses, affer-
effeethuati ned Pir {iquats del 26% o dei limiti ala diversificzzione ma |'associzrione del risparmio
& concentrazions degl inveatimenti Eedmmmduta da Tommaso
Sor eaciusi dallsgavolazione i reddit ‘5000 dovuie le ordinare mposte . cust chenﬂ quﬁnﬂaa;m ha
derfvani dal possess di pariecipazioni ; " ; worato maolto per B5ETT
el . i T e introdotie forme di incentivo
qualficate &, pilin generals, dallirwesttare, sumentati degl di questo tipo per allinearsi a
mberesl : nazioni come Francia e Regno
Unito, con i plan dépargne en
action & ghi individual savings
accounts.
Tecnicaments, ogni risparmia-
e s
. . . . 0 oo
(_ COMPOSIZIONE Lﬂir:l.n'lrln-tip-'-ﬂnﬁI'I_‘\~1 re v polrenn essere inserit
&l 7% del vabore complessivo degl stramenti &l 10% diel suo valore complessivn in strumend lareslepohaessa'\equelladlm
finanzieri deteewsd niel B deve sssere iovesdty | finanziari emesed o stipelati con lo stesso emitente | fonido comnume, & uns polizza,
i strumenti finanziar jobbligazion ¢ azioni. sia o eon stra socists sppartenente ol medesimo ﬁﬁﬁMWMI’ﬁ%E
quotat sia non quotati nei merca regolamentst GUppo 0 7 depositi ¢ cont comenti. oollegate al oot arrente. In pri-
o rii sistemi multilzteral di negodazione] emessl Talie vimcolo & posto & presidio della adeguata i 50na be societa di azset
o sfipulati con imprese residenti in ftafia o europee diversificazione del portafoglio che limermediario management gia pronte per rac-
[Ue o Se=) non residenti ma con stabile prolessionale deve garantive d fispamiators cogliere la proposta lanciando
‘onganizzazions in Malia. Di questo 7% simeno Fir zotto forma i fondi como-
i 30% che equivale ol 21% del valone comgloasivo DURATA MINIMA i specilizzail rﬂfp“:"m‘?‘;ﬁ]
degli irvesEmenti del Fir) deve essers investito 1 vincoko di detenzions degl strumenti finanziar, [5SAN0 massimizzare il ritor-
in strumenti fnanziari smessi da societd italiane peari & 5 anni, b la finalita di impedire che oo =ul capitals solo affidando a
ed ewropes (e o Se=) con stabile crgerizzazions gli impieghi nel piano vengano efiefiusg profeesionisti 12 gestione ded baro
in alia diverse da quelle dl Fise Mib o di g con fmalita specuiative o, al contsmpo, di garantire *ﬁmn&]wm
R e e —— allizimprose destinataria dele riscrse i poter e o ot
1307 pus essene imvestito in qualsiasi strumento contare sl capitali ricevuti in moda slabis ti-, s.ﬁarmsl:l-amel.ei:ds.nwnm
finanziario (compresi | deposit 2 &zl per un perioda di lempao medicAungo head of business development di
L ./ Anthilia Capitsl Partrers bn pri-
e - {oontinum a pag. 11}
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| FONDI AZIONARI ITALIA CHE INVESTONO NELLE SMALL E MID CAP QUOTATE A PIAZZA AFFARI
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di Paola Valentini

ioneer Inrestments (gruppo
PlUnﬁ:mﬂ} ssgue molfo da vicino
Fevolnezione delln normativs au Fir

& lgrcer sfrumendi di quesio fpo Ron gp-
pena il quadro legislativo sard definito. E
in guesta fase di daborerions della feg-
gmmm?m mﬁtdwmi Fir,

mrlimaiimdupiumhrm Ie
pmi. A partire dalla quota da desfingre
ali invesfimendi nefle imprese di piceoln
& medin fngiio. Come spiegn o MF-Milano
Finamza il ceo (iondaono

mmﬂw‘tmda!irdﬂ-
mne pil recente di Banen dTialio, guesi
il 75% deile famiglie itolione risudiong de-
fenere I fofafits deila propria mechezn
fingnzigria in condfi correntl o condi de-
positn e aolo 1] 21% dei nuciles familion
v in possessn di un pmddlio gestiln, co-
me oML,

I
i piam individuali di rsparTo EUnan
mrhpb:zﬁﬂmtepmhm.m un [a-
arricinare ol

fo potranno contribuine ad
pesfito futte quelle che famiglie che oneo-

ro non ufilzzans srumenti pii evolui
In secondn teogo orranno In funsione po-
mifivn of contribuine olfeducazione degli
impestitont o una logion di risparmio di
Tumgn ben diversificat & pianifi-
cufo su obisttind & lungo termine

I GQuali sono | vanfogg che possana
darei Pir alle Pmi ifoliznef

R Le banche, non solo in Ralic, hanno

solle e svolgone an-

creaciin degli sbrumenti ff finanziomento
gl s s
il banche & mercnfo nef finanzamento
delleconomin rexle In quesfn seneay [od-
fipmzione dei Fir condribuire ad
alferiare le 3 che o & pmi incon-

frano mefla mocolfn di copifale desfinado
alln crescifa

. Sulla baee delle informaziond che
oggi si hanno s come
o sfrumenio dei Pir, rifensie che

essercideicorvetfivida

apportare per aumenfere la loro
efficacia e il loro interesse da por-
te i pestord & investifori?

R. In base alle antici-

pazioni pubblicaie in

quiesti giormi dall slam-
Mummpmzdle

gmmmﬁmmrﬂ

ver mercn dei capitali per le pmi ma,
diall'mlir, doord anche essere biloncicin
com ol alfn requisifi indispensabili per
ché i Fir possano guere steccessn [ poani
indiriduali, proprio perché destinafi al
risparmio delle famiglie, dounaano ga-
rantire una le lgui il
dellinvestimenio € wn'espasizions nom
ecresaing od aeset rachios.

D.Lefumzih aliane comprende.

Lombardo (Pioneer): cantiere presto al via, pit1 focus sulle small cap

R. Credo proprio di gi, anche alla huce
dellesperienza posifing della Frencia,
che ha adofzto § Feg (Plan En
metion), unoe strumendo simile o Fir, dove
Finiziativn ha registrai mn firde sucosssn:
o inquesti plarn risulfano investif cir
m!ﬂ]‘m&uﬂidmmﬂ!mm
mitivild finanziarie deile famiglie. Credo
dlznm'umﬂnhmwmw

mnmd'

sone df crescita e anche wn ponfe i e
famigiie e il teasuto produtfive recle del
Fagze.

I\ Avefe in programmao di lanciare
fondi dedicafi alle axioni dil pmi

inderesee o quesfi strumendi: gppena lo
marmatiog snd defi mlnﬂpnmrm;!m
tiene dediefo o prododt, tenendo pressfe
che Fioneer ka md ung gamma di fondi
specializrall con comporenti dedicate ol
Eﬁ:mmmmm

delle pmi enropes, anche grozie
alla fiducia che o é stato dofn do gron-
oi investiton infernazionall su queafo
comparin. Le shill su quesfo fipo di
menin RoN cf MAaNCERe £ SIm0 [
umeﬁarleud:mxmedzﬂﬂdm
!z che sceglierd o puniore sui nuovi
piani i individuali di risparmio. (ri-
produzions riserneio)
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(segue da pag. &

m fila ci sono ke societa che gia
pestiscono comparti spedalizza-
i in =mall m]:ulelazm Affar.
In totale questi fondi sono sol-
tanto cingue, di coi dus landati
nel corso & quest'anno. Gl altr
tre &1 piazzano futt (tabella a

ina 9 ai vertid della dassifi-
ca el rendEmenti a 12 mesi fra
tutti gli agonari lialia. Primo a
un &nnd & Arca Economia Reale
Equity Italia I (per istituzonali)
di Arca fondi sgr con +3,3%, se-
guitn dal Symphonia Arionario
Small Cap Itakia (+2 6% ) & dal-
la dasse retail di Area Economia
Reale Equity Italia con @ 23%.
<Symphonia sgr ha una affer-
mata iradizme nel i
investhnenﬁmﬁbuﬁammaﬂdﬁ
domestici. I nostro & un fonda
zmall cap agonario puro i hin-
gastoria e grande soddisfagone,

totalmente investito in titoli non
Ftse Mih. g un prodotto puro
costituisce abhastanza una ran-
ta sul mercato dove, nel campo
delle small cap italiane esisto-
no per bo pid fondi misti ma
non totalmente dedicatis, sot-
tolineano Samantha Melchiorm
& Guide Crivellaro, gestori del
fomdo di Symphonia che & stato
lanciato nel 2009 &d & r
rendimento a tre anm]:.l;lrﬁgfli
gli arionari [talia con un rend-
mento del 10, 4%.

Arca ha lanciate Economia
Reale Equity Italia nell’apri-
le 2015 <per finanziare la
crescita delle pmi che rapgre-
zentann le realts pin competitive
& dinamiche del nostro sistema
produtéive, che hanno in penere
eovellenti fondamentali &
muosirato una grande capaci-
ta di tenuta anche nella lunga
fame di ione che ha inte-
reszato il . 11 nostro fondo
irrveste gia EI]:tl:i]:n-:-pc-ﬂ.'aft:-g:b:-
nelle pmi quotate sui mercati
Star e Aim, come sard previsto
dalla normativa in esame-, dice
Upw Loser, ad di Arca Fondi sgr.
Secondo Loser «in una fase co-
me Fattuale di tas=i ded ttoli di
siato pari & mero, risparmiare 1a
tassamione del rendimento zn ob-
bili fe 0 azoni
da\wgu::omljare a differenza
zaltato finale da]lmreshmentu.
[ risparmio gestifo & ko stromen-
to pif adatio per fark, in
di\l'lersiﬁmb:ﬁﬂim dam;i?lﬁ
ta vigilaie dalla Banca dTtakia,
quindi accessibile con fiduda
da una larga fetia di rispar-
miztord, anrfe quelli pon n;!:;;:-
esperienza- [ Pir potranno vei-

CHE COSA SERVE PER RILANCIARE L"AIM
L richiesta dei gesto che emergono dalindagine d I Top

Fervorire la nascita
i fondi dedicati

. -

Incantivi fiscali
per imvestimento in Pmi

Byluppa di analisi
Piendente

Sconti sulla vaknzzions
in ase di Ipo

i

L ]

Fonke: ir Top, Ossermioso Am bk, “Aim ala Sunvey 20787 - wewsmmews

LT NS SR

colare capitali alla quasi totakita
delle imprese itakiane, quofate &
non, <per questa via, 5!0@-:- le
stime dei tecnic, potrebbero af-
fhire alle pmd cirea 10 miliards
di euro I'anno. Ricordiamo che
le famiptie hanno uns rcchezza
muobiliare che la Banca dTtalia
valuta in cirea 3.800 miliardi=,
oeserva Loser

In questo contesto, per, <la so-
la emiszione di una legge che
introduce una mwova formea di in-
vestimenio poérebbe non bastars
per mobilitare grandi quantita
di rispanmin, in questn cas0 serve
anche un cambiamento aulfora-
le. E fondamentale quindi che g
operaton specializzati nel setto-
re spisghing adeguataments
i van dei Pir sia per i no-
sparmiatori sia per le aziende,

monché i ritarni per leconomia
reale. Ovviamente i vantagp 6-
scali possono rappresentare un
buon argoments di immediata
mmprensume peT o:-nnnr.'ere i

|:lu-:|.c—]ad u:hA.mu Fi Au:anto

ad Arca e Symphonia, dispongo-
o i frmdi specializati sulle pmi
& Piazza Affari anche Eurizon
Capital & Anima. Entrambe
stanmo studisndo come poter of
frire ai Asparmiatord prodott
legati ai Fir. «Anima Iniziativa
Italia, focalizzato proprio sulle
small-mid eap italiane, potreb-
be gid rientrare tra gli struments

lati dal provvedimenta.
Stiamo moltre studiands nuove
imizative che potranne essere G-
nalizzate una volta conosciuati 1
detiagh della nuova normativas-,

dice Claudic Tosato, direttore
prodotti di Anima sgr. Tosato
pone I'accento sal I’ar.ts.ugad-:e <le fa-
miglie italisne sono alla costante
ricerca di nuove fontl di rendi-
mento. E i Pir, grage all seeesso
8 un segmento di stromenti §-
nanziar caratterizzato da un
potenziale di redditivita supe-
riore rispetio agli ormai avar
Bip, ma sopratintto grazie al
significativo incentive fiscale
offerto, riusciranno a cattura-
re lattenzione degli investitor.
Nom ultime, i Pir polranno gie-
care un ruole positive nello
stimolare 1a culfura dellinvest-
mento di himgo periado=. Anche
Anthilia <sta studiando l'oppar-
tunita di un fondo dedicato alle
mid e small cap italisme= spisga
Colantonin. «Lohiettivo &

ai chienti un prodoéio per bened-
care delle agevolarioni fiscali=.

Ma non mancan obiexioni.
Che o 2ia bisogno di qualkche fir-
ma di agginstamento & i parere
i Giovanni Sabatini, diretto-
re generdls dell’ Abi: <La norma
sui Pir & um passo avanti molto
positivo nella direzione di con-

iare verso ke imprese nuovo
vl:;gll.l-a.la i ms:hjﬁ;d:spensa
kile in un momento come quello
attuale in ol il canale bancario
deve pssere affiancato da nlte-
riori strumenti per far affluire
capitale, sopratbutie di rischio,
alle aziende. Penso perd che =
potrebbe far un passo ulteriore

per non rischiare che

tutte le rizarse vada-

no A sostenere solo gli

obiettivi delle imprese

i medie dimensioni.

Forse si potrebbe o-

servars una quota

della massa comples-

siva di investimenti a

favore della £

cietd, a mmmnpﬁﬂ;]n da

quelle che hanno i re

S.I.]EI‘I per accedere al Memato

tivo del capitale, I'Aime=.

Anche Hoberto Lenzi, part-

ner dello studio legale Lenx &

Associati, evidenza 1a necessita

i vincolare il weicolo di inve-

stimento a investire una parte

importante, e non mimimale, del-

lz somme raccolie nelle ariende

minari quodate sul mercato Aim.

Che paraltm <presenta alami di-

feth che ne imitano Mefficenza

ggah Tiltiquidita e ghi elevati oo
i quotaziones. i auspica

anche un'sstensione dei benefici

fiscali dei Pir oltre il quinto anne.

Per Umberiy Borghesi, respon

sghile investimenti %lbmmr]e

Am, «desta dubbi l'apparents di-

screzionalith lasciata al gestore

i imvestire il 304 ded Pir in altre

asset class differenti da adoni

quotate, elemento che espane i

(Juntarisal alire news ¢ anmlis 5
wi, il anofinanra. i
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