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Antonio Criscione

Ilmercato dei capitali italiano, ma
in generale anche quello europeo,
attraversaunaprofondacrisistrut-
turale, culminatainunrecentere-
cord negativo: nel corso dellultimo
anno nessuna societa si & quotata
sullistino principale di Piazza Affa-
ri,a fronte invece di molteplici usci-
te dallaBorsa. InItalia, come in Eu-
ropa, sicercadicorrereairipariese
‘danoisiéprovatalastradadei Pia-
niindividualidirisparmio,laUeha
lanciatol'iniziativa dei Sia (saving
and investmentaccounts), indican-
dolelinee per I'attuazione di conti
di investimento semplificati, la-
sciando pero ai singoli Stati il com-
pito di dare loro attuazione.

Cosi mentre al Mef - a quanto ri-
sulta - le discussioni sono ancora in

Al Ministero del Tesoro sono al lavoro per dare attuazione
ai Saving and Investment Accounts nel solco tracciato dall’Ue.
Associazioni di settore impegnate a trovare una proposta comune

mente rendimenti dell’8-9%annuo.

L'urgenzadi convertirela liquidi-
ta(stimatadaPrometeiain 233 mi-
liardi di euro) in economia reale &
condivisada Andrea Ragaini, Presi-
dente di Aipb, il quale ricorda che
un’operazione simile potrebbe ge-
nerare oltre 150 miliardi di nuova
ricchezza entroil 2040, Ragaini deli-
nealobiettivo dellamisura: «Un Sia
realmenteefficace dovrebbe perse-
guire un obiettivo preciso: favorire
unaumento strutturale della com-
‘ponente equity nei portafogli delle
famiglieitaliane, la crescita sosteni-
bile della ricchezza dipende sempre
pitt dalla capacita di partecipare al
capitale delle imprese e ai processi
di crescita dell’economia reale». A
tal fine, Ragaini aggiunge: «Il regi-
‘me fiscale dei Sia dovrebbe essere
disegnato in modo da incentivare
Tlinvestimento azionario di lungo

riodo e, al tempo stesso, attenuare
Iapercezione del rischio».

La partita dei Sia, tuttavia, non
chiudelavicenda dei l’il‘y tantochei

iner-

idi

gia: { primi come “contenitori” con
un focus europeo, i secondi come

eapertura. ‘opinione
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Fonte: Osservatorio Pir di Plus24.
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Si scaldano i motori per disegnare i Sia tricolore

Il mercato dei capitali italiano, ma in

generale  anche quello  europeo,
attraversa una profonda crisi strutturale,
culminata in un recente record negativo:
nel corso dell'ultimo anno nessuna
societa si e quotata sul listino principale
di Piazza Affari,

molteplici uscite dalla Borsa.

a fronte invece di

In Italia, come in Europa, si cerca di
correre ai ripari e se da noi si & provata

la strada dei Piani individuali di
risparmio, la Ue ha lanciato l'iniziativa
dei Sia (saving and investment
accounts), indicando le linee per

I'attuazione di conti di investimento
semplificati, lasciando perd ai singoli
Stati il compito di dare loro attuazione.
Cosi mentre al Mef - a quanto risulta - le
discussioni sono ancora in una fase
molto aperta a possibili sviluppi futuri,
diverse associazioni di settore si stanno
confrontando per arrivare a una proposta
comune.

Intanto, come spiega Andrea Vismara,
presidente di Equita e vice presidente di
Amf Italia, il problema affonda le radici
nella scarsa educazione finanziaria dei
risparmiatori: in Italia la liquidita
parcheggiata sui conti rappresenta circa
il 32% degli asset totali, contro il 24%
dell'area euro.

storica

Stato e

Questo  si
predilezione per |

aggiunge alla
titoli  di

I'obbligazionario che ha gravemente
danneggiato i portafogli delle famiglie,

che non hanno potuto sfruttare il periodo

particolarmente felice dei mercati
azionari nel lungo termine.
«Una tendenza distorsiva - afferma

Vismara - che, dal 2022, e stata persino
amplificata da consulenti e banche, i

quali, con la risalita dei tassi di
interesse, sono tornati a vendere
massicciamente ai clienti prodotti in

prevalenza obbligazionari».

L'anomalia ha colpito duramente anche i
Pir.

Nonostante questi ultimi fossero nati per

avvicinare il retail all'investimento
azionario, togliendo la componente
speculativa e abituando i cittadini a

mantenere le quote nel tempo.

| dati mostrano pero che dal 2023, le reti
hanno venduto quasi esclusivamente
obbligazionari, portando la raccolta netta
dei

(vedi articolo a pagina 5).

Pir azionari in territorio negativo
| Sia possono rappresentare la via per
avvicinare il modello italiano a quello dei
Paesi finanziariamente evoluti,
accomunati da un sistema pensionistico
integrato con i mercati e da agevolazioni
per i piccoli investitori.

Gli esempi virtuosi sono gli Isa nel Regno
Unito (800 miliardi raccolti), gli Isk in

Svezia (170 miliardi) o i Pea in Francia
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(115 miliardi), tutti caratterizzati da una
totale semplicita e apertura.

Vismara ha un'opinione precisa sulla
natura di questi strumenti: «I Sia devono
dei
dedicati al mondo azionario.

essere contenitori  interamente
L'investitore in pratica dovra godere di
totale liberta d'azione senza i paletti dei
tradizionali prodotti commerciali».

Ma

concretamente i Sia?

come fare a strutturare
La proposta operativa del presidente di
Equita, per evitare gli errori del passato,
tetto

(ad

esempio 50mila euro) senza un limite

e quella di fissare un

d'investimento annuo sostanzioso

massimo totale.

Dal punto di vista fiscale, si potrebbe
applicare un'imposta patrimoniale di
circa I'l% annuo sull'intero montante,
cosi come avviene in Svezia, eliminando
le imposte su cedole e rendimenti.

Questo approccio dovrebbe premiare nel

tempo l'investimento azionario tenuto
conto che nel lungo termine restituisce
storicamente rendimenti dell'8-9%
annuo.

L'urgenza di convertire la liquidita

(stimata da Prometeia in 233 miliardi di
euro) in economia reale € condivisa da
Andrea Ragaini, Presidente di Aipb, il
quale ricorda che un'operazione simile
potrebbe generare oltre 150 miliardi di
nuova ricchezza entro il 2040.

Ragaini delinea I'obiettivo della misura:

«Un Sia realmente efficace dovrebbe

persequire un obiettivo preciso: favorire

un aumento strutturale della
componente equity nei portafogli delle
famiglie italiane, la crescita sostenibile
della ricchezza dipende sempre piu dalla
capacita di partecipare al capitale delle
imprese e ai processi di crescita
dell'economia reale».

A tal fine, Ragaini aggiunge: «ll regime
fiscale dei Sia dovrebbe essere disegnato
in modo da incentivare l'investimento
azionario di lungo periodo e, al tempo
stesso, attenuare la percezione del
rischio».

La partita dei Sia, tuttavia, non chiude la
dei Pir,

potrebbero coesistere in sinergia: i primi

vicenda tanto che i due

come ‘“contenitori" con un focus
europeo, i secondi come fondi volti a
sostenere I'ltalia.

A confermare I'importanza di questo

doppio binario & Maria Luisa Gota,
Presidente di Assogestioni, che riguardo
alle aperture istituzionali sottolinea:
«Accogliamo con grande favore la piena
disponibilita del Governo a lavorare sul
rilancio dei Pir.

Si tratta di uno strumento prezioso per
convogliare il risparmio privato verso le
imprese italiane, in particolare le Pmi».
Auspicando infine un raccordo sistemico
Gota

conclude: «E una riflessione che pud e

con le iniziative comunitarie,

deve essere estesa anche a livello

europeo, nel quadro della

Raccomandazione della Commissione sui
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Savings and Investment Accounts, ['universo investibile in una prospettiva
guardando a strumenti retail fiscalmente continentale».
incentivati e in grado di ampliare © RIPRODUZIONE RISERVATA.
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