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( behind»:nessunosara
lasciatoindietro.Quandosié
inguerra,elacrisidellecono-
miaedellafinanzaitalianava
affrontatacometale, la certez-
zadinonessere «lasciati
indietro» diforzae coraggioa
chi combatte in primalinea.Tl
problemaé cheinTtalia,dove
lacrisieconomicaefinanzia-
riahagenerato duerecessioni
ebenquattrogoverniinganni,
éstatapropriol’assenzadi
questacertezzaafiaccare
moraleeaspettativediim-
prenditoriemercati:ormaidal
2011, ilrischiodiuna Caporetto
finanziariaspaventanonsolo
leimprese, mametteinfuga
anchegliinvestitori.
Ribaltarele aspettative non
é facile, soprattuttosele
notizie positive per Fecono-
miaeil risparmio- gia
merce raradi questi tempi -
vengono travolte dal caos
della campagnareferenda-
riae dalla conflittualita
permanente dellascena
politicaitaliana. Un caso
emblematico & quellodei
Pir, i Piani di investimento
delrisparmioil cui debutto
-salvoimboscate parla-
mentari- & fissato al primo
gennaio 2017.

L’ obiettivo dei Pir e del
pacchetto di musure
che li accompagnano &

infatti quello di incentivare le

piccole e medie imprese a rac-
cogliere pili capitaliin Borsa in-
vececheinbanca, masoprattut-

toaspingere le famiglie italiane
adestinare una quota maggiore
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deilororisparmisuinvestimen-
tidilungotermineefiscalmente
agevolatiperchefocalizzatisul-
le aziende nazionali di minori
dimensioni. In questo senso,
non ¢’e dubbio cheiPir, cosico-
mele agevolazioni previste per
fondi pensione ed enti previ-
denziali, siano la prima iniziati-
vaseriae concretadirettaall'in-
cremento di investitori dome-
stici in strumenti finanziari
emessi da societa italiane. Ed e
anche la prima volta che un go-
verno italiano riconosce I'im-
portanza degli incentivi fiscali
diretti agli investitori per svi-
luppare il mercato dei capitali:
conlenuoveregole europee sul
credito gid in vigore o in arrivo,
del resto, il ruolo delle sembra
condannatoaunapericolosadi-
sintermediazione progressiva.
1l successo dei Pir, insomma,
consentirebbe nonsolodi crea-
re un’alternativa alle banche,
ma anche di rafforzare il ruolo
del risparmio gestito domesti-
co,edieducareirisparmiatoria
diversificare gli investimenti in
un’ottica di medio termine, co-
meavviene dove all’estero.

Ma proprio perché coniPir &
in gioco fiducia e sicurezza del
risparmio, gli strumenti da age-
volare fiscalmente vanno scelti
con grande attenzione. Gia du-
ranteil primoiter parlamentare,
sietentatodistravolgereilmeri-
to dei Pir conunemendamento
che avrebbe imposto ai gestori
di investire una quota dei Piani
suunlistinoascarsaliquidita. Al
contrario, i Pir prevedono ora
infattiunzoediinvestimentoli-
bero (anche BTp o titoli di qua-
lunque paese del mondo), un
49%investitoinaziendeitaliane

(o Ue con stabile organizzazio-
ne) di qualunque dimensione, e
infine un 21% investitointitolidi
aziende italiane non incluse nel
Ftse Mib, in modo da assicurare
cheunaporzione, purseminori-
taria, dell'investimento, vada
solo sulle migliori small caps.
Per evitare nuovi blitz, bene
farail Governoaporrelafiducia
nel voto finale sulle norme, co-
mehafatto contuttii provvedi-
menti fiscali: modifiche come
quelle chieste nell’emenda-
mento sarebbero daltronde
bocciate dalla Commissione
europea, con cui & stato rag-
giunto un delicatissimo com-
promesso. La scommessa dei
Pir,insomma,&éunascommessa
di sistema e come tale va pre-
servata. Il mercato, le imprese,
le famiglie in generale 'econo-
mia italiana, hanno gia pagato
un prezzo altissimo per la ri-
nuncia politica a una Piazza Fi-
nanziarianazionale. Cosi, men-
tre tra Londra, Parigi o Wall
Street migliaia le piccole e me-
die imprese hanno superato la
crisi con i capitali del mercato,
in Italia sono appena 213 le so-
cietaquotate,dicuisolo78quo-
tate su Aim Italia. I Pir saranno
d’aiuto per recuperare terreno
e liquidita, ma per sciogliere
tuttiinodiserve soprattuttore-
sponsabilita politica.
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