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Gli scenari del risparmio. Le conclusioni
della consultazione Mef per ridurre le soglie d’ingresso
dei Fondi d’investimento alternativi

Nuovi strumenti
per avvicinare
1 privati

alleconomia reale

Daniela Russo

1sostegnoalleimpreseitaliane passa

perilrisparmio privato. Unrapporto

chesiconsolidaechevede emergere

nuovi protagonistiall'orizzonte, con

le novita che riguardano i Fondi di

Investimento Alternativi (FIA), lav-
vio dei Pir Alternativi previsti dal Decre-
toRilancioelarevisione Mifid conI'in-
troduzione diunanuovaclasse diinve-
stitori, intermedia tra professionali e
retail.

InuoviFia

Siéchiusa,loscorso3luglio,laconsul-
tazione promossadal Mefinmeritoalla
propostadiallargarela plateadeiFiari-
ducendo la soglia di accesso da500 a
10omilaeuro. Assogestioni ritiene utile
econgrualaprevisione diunlimite mi-
nimodiinvestimento per gliinvestitori
non professionali paria 100mila euro,
conunlimitediconcentrazionedel 10%
del portafoglio finanziario del cliente;
piltappropriata e, non limitativa della
liberaconcorrenza, lasceltadiallargare
I'ambito della definizionedel portafo-
gliofinanziariodel cliente, facendorife-
rimentoa pil intermediari o gestori e
dandolapossibilital singoloclientedi
certificare la propria posizione finan-
ziaria. «Una scelta simile - evidenzia
Assogestioni - € stata gia adottata da
Consobnell'art. 24 Regolamento Con-
sobsul Crowdfundinge talesoluzione
sarebbe facilmente gestibile oveil rela-
tivo accertamento venga “confinato”,
comerichiedelanormainconsultazio-
ne, al(soloymomentoiniziale dellasot-

toscrizioneodell'acquistodel Fiae non
nel continuo, Infine, Assogestioniri-
tiene adeguato e sufficiente il limite di
investimento minimoinuna gestione
di portafogli di 100mila euro. Vadetto
chegliattuali Fia,avendouna soglia mi-
nimad'accessodisoomilanonconsen-
tonoagliinvestitori privati didiversifi-
careconserenitiinassetclassrischiose
come private equity, cartolarizzazioni,
debito privato o venture capital.

Awvicinare i privati ai real asset

Favorevoleall'abbassamento dellaso-
gliadeiFiaoltre & sopratutto Aipb(I'As-
sociazione italiana private banking).
«Auspichiamo siano accolte le nostre
richieste per ridurreladistanza trapri-
vatieinvestimenti in economiareale -
commentaCarloManzato, presidente
della Commissione innovazione pro-
dottidi Aipb-. Abbiamo propostoperi
Fiasialariduzione del taglio minimosia
uncertolivello diconcentrazione (20%),
il combinato disposto puo dare buoni
risultati. Maquello contaésoprattutto
ilruclodiconsulenzadellebanche pri-
vate,a cuiil cliente deve affidarsi per es-
sere guidato». A fine marzo, ipatrimoni
gestitidai private banker inItaliaerano
paria8iomiliardidieuro.Iprodottial-
ternativi pesavanosololo 0,4% neipor-
tafogliancheselebanche hannoavvia-
toun programmadisvilupposu questa
classediattivi. Eppure questi strumenti
sonoingradodifinanziarel'economia
realeindirizzandorisorse direttamente
versoimpresepiccole, non quotate, ma
conprospettivedicrescitainteressanti.
Dall'altro possonooffrireai private op-
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portunita di investimento con un im-
portantepotenzialediritorno. Secondo
idati Aipb, oggiil 75%degli operatoriof-
fre questi prodotti, prevalentemente
FIA chiusi, che rappresentano il 91%
dell’offerta private. Lato domanda, il
gradimento ¢ aumentato nel 2019 con
unincremento del 50% (vs 2018), por-
tando il totale degli asset a circa 4 mi-
liardi dieuro(circalametadegliinvesti-
mentiesuassetitaliani; il private equity
rappresentail 50% degliinvestimenti,
seguitodaMultiasseteprivatedebt). Da

non sottovalutare, pero, il fatto che le
scelte d’investimento delle famiglie
stannosubendogliimpattieconomici
ed emotivi legati alla pandemia, che
spingonoainvestimenti dibreve termi-
ne, conservativi e sopratutto al cash.

Piralternativi

Acreareuncircolovirtuoso trarispar-
mioprivato ed economiarealeaspira-
noiPiani individuali di risparmio, so-
pratutto i nuovi Pir alternativi, intro-
dotti dal Decreto Rilancio. Si tratta di

contenitori di tipo chiuso, che si diffe-
renziano daquelli“ordinari” per soglie
diinvestimento pitielevatee differenti
vincolidiinvestimento(almenoil 70%
delvalorecomplessivo deve esserein-
vestito in Pmi quotate e non, prestitie
creditidelleimprese)e che possonoap-
puntoavere laforma dei Fia.

Gliinvestitori beneficianodellato-
tale esenzione fiscale suiproventiin-
vestendodaiisomilaeurol'annoal 1,5
milioni in 5anni.
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