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La spinta dei Pir vale oltre 10 miliardi

I dati parziali di raccolta dell'ultimo trimestre dicono che l'obiettivo di meta anno ¢ stato superato
Il boom dei Piani individuali di risparmio
La stima iniziale prevedeva nei primi 12 mesi afflussi per 1,8 miliardi:
ora si immagina una cifra cumulativa di 68 miliardi al 2021

UJO data
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L’IMPATTO SUI LISTINI
Loscorsoanno lindice

che seguel'andamento

delle societa possibili target
dei Pirha guadagnatoil 31,2%:
il doppio del listino principale
Maximilian Cellino

mm I stato Iindiscusso fenomeno
che ha riguardato il mondo del ri-
sparmio italiano nell’anno appena
concluso. Quello dei Pir, i Piani in-
dividuali di risparmio introdotti
proprio 12 mesi fa con la Legge di
Bilancio non sara perd unameteo-
ra, anzi il ritmo con cui & stato rac-
coltodenaro nel nostro Paese pro-
mettediproseguire,senonaddirit-
tura di accelerare, nel 2018 e negli
anni successivi. Loimpone il mec-
canismo stesso attraverso il quale
sono stati creati questi strumenti
di investimento, che al medesimo
tempo permettono di dirottare ri-
sorse importanti alle realtd pro-
duttive del Paese.

Per stilareunbilancio definitivo
dellaraccoltazoryoccorreriatten-
dere ancora qualche giorno, ma e
molto probabile che T'asticella dei
10 miliardi di euro indicata dagli
analisti (e dallo stesso Ministero
delle Finanze) gia a meti anno sia
stata superata. L'ultima cifra uffi-
ciale & quella pubblicata da Asso-
gestioni, che fissavaaquotay,s mi-
liardi il bilancio per i primi 9 mesi
dell’anno, conunaraccoltaattorno
ai2z2 miliardinel terzo trimestre.

Etuttaviaverosimilechenell'ul-
timo scorcio dell’anno vi sia stata
un’ulteriore accelerazione, se non
altro per motivi di stagionalita e i
datiparziali, masignificativi,dicui
11 Sole 24 Ore é finora venuto in
possesso lo confermano: Banca
Mediolanum, primaamuoversisu
questo fronte, € passata in soli tre
mesidal,6az,4miliardi, Amundi (i
cui daticomprendono anche quel-
lidiPioneer)da1,3a1,7miliardi,Ar
a Fondi Sgr da 579 a 909 milioni,
Anima da 540 a 700 milioni,Ubi
Pramerica da 224 a 295 milioni,
mentre Lyxor, attiva con prodotti
Etf, ésalitadag493a641milioni.

Si tratta in ogni caso di un suc-
cesso, visto che al momento del
lancioilMinisterosilimitavaapre-
vedere afflussi per appena 1,8 mi-

dal 1980 monitoraggio media

liardi, che e appunto destinato a
proseguire. Gli analisti di Inter-
monte Sim, per esempio, prevedo-
noafflussinettiperiz,4miliardinel
2018 (dopo i 10,8 miliardi stimati
nel 2017) e unaprogressivaaccele-
razione negli anni successivi per
arrivarefinoaunacifracumulativa
vicinaai 68 miliardinel 2021.

«Di fatto - spiega Guglielmo
Manetti, vice-direttoregeneraledi
Intermonte - i Pir sono proposti
dalle reti di promotori come piani
diaccumulo,quindimiaspettoche
I’'ammontare raccolto quest’anno
si confermi anche nel corso del
2018». Chilihagiasottoscrittidiffi-
cilmente invece li cederd, perché
finirebbe per rinunciare anche a
queibeneficifiscalichehannoavu-
to un ruolo rilevante nel determi-
nare il successo di questi prodotti
pressoil pubblicoretail.

Einoltredamettereincontouna
possibile accelerazione grazie, co-
me spiegaManetti, «allaspintadei
nuovi prodotti proposti dal mon-
doassicurativo, che sié mosso con
ritardo attendendo chiarimenti
dall’Agenziadelle Entrate, e anche
daparte delle gestioni patrimonia-
li, che dovrebbero esser pili atti-
vey. Pilt difficile invece valutare
I'impatto delle novita contenute
nellaLegge di Bilancio appenava-
rata (e quellemancate), delle quali
si parla in modo pitt approfondito
nell’articolo in basso.

Se il tema delle commissioni in
alcuni casi piuttosto elevate chele
case di investimento caricano sui
nuoviprodotticreatiadhoc perse-
guireil fenomeno dei Piregiapiut-
tostodibattuto (sololespesedisot-
toscrizione possono talvolta rag-
giungere il 5%), 'impatto che que-
st’ondata forse imprevista di
denarohaavutosulle societaapic-
cola e media capitalizzazione di
PiazzaAffari(sullequaliiPirdevo-
noinvestireil 219% diquantoraccol-
to) ¢ fuori discussione. Lo dimo-
strail fatto che, mentre l'indice ge-
nerale FtseTtalia All Share ha chiu-
so 'anno con un lusinghiero
+15,6%, il Ftse Ttalia Pir Pmi All Tn-
dex creato appositamente per se-
guire 'andamento delle societa
possibili target dei Piani di investi-
mentohaguadagnatoesattamente
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ildoppio (+31,290).

E ancora pil rilevante, sotto
'aspetto del funzionamento stes-
so deimercati, & 'incremento del-
Pattivitaregistratosuunlistino co-
mel’AimItalia(appenaribattezza-
to Sme Growth Market) riservato
espressamente alle Pmi del nostro
Paese, che ha visto nel corso del-
I’anno i volumi moltiplicarsi oltre
seivolte (+530%) conlamediagior-
nalieradegliscambi passatadai,za
7,9 milioni di euro. Certo, qualche
passo in avanti va ancora compiu-
to perché tanta liquidita non ha al
momento ancora sufficienti vie di
sbocco. Se per esempio ci si riferi-
sce ancora una volta allormai ex-
Aim Ttalia, gli sbarchi di nuove so-
cietasullistinosonostatiben24nel
corsodel 2017, ma quandosi esclu-
dono gli ingressi attraverso Spac
oppure operazioni di business
combination e pre-booking, il nu-
mero delle Iponon e stato poi cosi
differente daquellodel 2016 e infe-
riore agli anni precedenti.

Su questo fronte l'impatto dei
Pirsideve quindi ancoravederee,
se la situazione non dovesse cam-
biare, esiste non soltanto il rischio
di gonfiare oltre misura i prezzi
delle (scarse) azioni a disposizio-
ne, ma anche quello altrettanto
concreto di un’eccessiva concen-
trazione del capitale delle stesse
societa quotate nelle mani di que-
glistessifondicheimpieganoil de-
naroriversatosu questi strumenti.
Se il 2017 si pud insomma consi-
derarel’anno dellasvolta, daora
inpoioccorreralavorare perché
il fenomeno Pir possa alimenta-
re una crescita sana delle Pmi
italiane e dei mercati finanziari
chele ospitano.
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La corsa dei Piani individuali di risparmio

LE STIME DI RACCOLTA COMPLESSIVA PER I PRIMI 5 ANNI 67908
In milioni di euro ' :

13.810 [Me—— .

Asset
in gestione

10.843

2017 2018 2019 2020 2021

RACCOLTA NETTA A FINE ANNO
In milioni di euro

B Settembre 2017 [l Dicembre 2017

M  Amundi Sarca & R (@

-
Mediolanum Amundi [AFES Fondi Anima Lyxor Ubi Pramerica
- 2.400
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