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Asset illiquidi,
pochi
€ non per tutti

di Christian Martino

assare dal depositare la propria
P liquidita nei conti correntiadaf-

frontare il mondo degli investi-
mentiilliquidi richiede tripli saltimor-
tali, Lo sforzo italiano di creare stru-
menti finanziari adatti a supportare
I'economiarealeélodevole.Stannona-
scendo prodotti dedicati, dai rendi-
menti sulla carta interessanti, ma che
nonsonoadattiatutteletasche.Ilrego-
latore ha messo mano alla regolamen-
tazionediFia, EltifeanchedeinuoviPir
conl'obiettivo di indirizzare risorse fi-
nanziarie alle Pmi del nostro Paese. I
nuovi prodotti creati dall'industria del
risparmio devono pero sottostare alla
direttiva europea Mifid laquale, olirea
stabilire le soglie massime di investi-
mento in asset illiquidi, ha sancito che
sono strumenti adeguati principal-
menteachihaunprofilodirischioalto,
dinamico o aggressivo. Non sono
quindiidoneiatuttiirisparmiatori. Per
capirne la portata e la rischiosita basta
ricordarechetralefamigliepitifacolto-
se, quelledel mondo private, con patri-
moni superioriasoomilaeuro, ¢ soloil
10-15% ad avere questo profilo di ri-
schio. L'85-90% non lo ha. L'investi-
mento in prodotti illiquidi € per inve-
stitori, prevalentemente istituzionali,
che hanno un orizzonte di lunghissi-
mo periodo e che riservano una mini-
ma parte del loro patrimonio a questa
tipologia diasset. Secondola Consobil
£40% dei piccoli risparmiatori non ¢ in
grado di valutare il proprio investi-
mento in termini di obiettivie orizzon-
tetemporaleesoloil 25% valutacorret-
tamenteillivellodirischio. Comericor-
daLuigiConte, presidente Anasf,leva-
lutazioni in generale e a maggior
ragione su questo tipo di investimenti
possono essere condotte solodachiha
competenze tecniche, visione d’insie-
me e capacita di costruire unaasset al-
location sumisura per l'investitore.
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H llconsulente finanziarioe chiama-
toaverificare che determinati vincoli
- come il periodo di tempo durante il
quale I'investitore e disposto a dete-
nere uninvestimento - siano compa-
tibili con gli obiettivi e il profilo di ri-
schio dell'investitore. Ma perchihale
spalle larghe, voglia e carte in regola
per affrontare il rischio le ultime nor-
me su questi prodotti aprono nuovi
scenari. Il DL Rilancio di maggio e il
DL Agosto, hanno infatti proseguito
I'evoluzione dei piani di risparmio a
lungo termine (Pir): in particolare &
stata introdotta una nuova forma di
Pir Pmi che si affiancano ai gia previ-
sti Pir ordinari, con il doppio fine di
incentivare il risparmio privato in
un’ottica di pianificazione di lungo
periodoedevitareilrischiodirender-
loimproduttivo indirizzandolo verso
imprese italiane e europee che scel-
gono di diversificare le proprie fonti
di finanziamento. I nuovi Pir Pmi
puntano a essere Uno strumento pilt
evoluto per incentivare gli investi-
menti sia in capitale di rischio sia in
capitale di debito e sono stati aperti
ancheal mercatodi titoli illiquidi. Co-
me ricorda Antonella Massari, segre-
tario generale dell’associazione ita-
liana private banking, ci sono pero
parametri diversi rispetto ai Pir ordi-
narichenesottolineanoladifferenza.
E stato ampliato il vincolo di concen-
trazione degli investimenti (dal 10%
al 20%) rendendo questi prodotti pit
adattiainvestitori con una tolleranza
del rischio alta, con una visione d’in-
vestimento dilungo periodo e porta-
fogli ben diversificati. Anche laquota
massima di investimento annuale &
stata aumentata da 3omila (prevista
periPirordinari) a3oomila euro(per
un massimo di 1,5 milioni in cinque
anni). Attraverso la sottoscrizione di
questi strumenti, secondo le stime
Aipb, dalla clientela private potreb-
bero essere raccolti, in cinque anni,
quasi 15 miliardi. Il governo ha stime
ancorapiuottimistiche: 78 miliardidi
euro. Ma ora si tratta di capire se le
Pmiitaliane, ancoraintentealeccarsi
le ferite dall’emergenza Covid, siano
dispostee pronte autilizzare il cana-
ledelrisparmio privato per finanzia-
re ripartenza e crescita, rimettendo
in diversi casi in discussione gover-
nance interna, struttura azionaria e
manageriale. — Ch.Ma.

& RIPRODUZIONERISERVATA

Riproduzione autorizzata Licenza Promopress ad uso esclusivo del destinatario Vietato qualsiasi altro uso

ASSOCIAZIONE
ITALIANA
PRIVATE
BANKING




