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Voci PUBBLICATE

Piani individuali di risparmio

di E. Anna Graziano

Abstract

Introdotti dalla Legge di Bilancio — al fine di aumentare gli investimenti
del 2017 (Legge n. 232 dell’l 1 dicem-  nelle PMI italiane ed europee radicate
bre 2016), i piani individuali di ri-  sul territorio italiano, mediante il ri-
sparmio (PIR) rappresentano in Italia,  sparmio di investitori individuali ita-

una forma d’investimento incentivata  liani.

*  Vengono pubblicate sulla Rivista Bancaria - Minerva Bancaria alcune voci del progetto Bankpedia, il Dizionario
Enciclopedico on-line di Banca, Borsa ¢ Finanza sponsorizzato dall’Associazione Nazionale per I'Enciclopedia

della Banca e della Borsa (ASSONEBB) di Roma. www.bankpedia.org
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1. Che cosa sono e come funzionano i PIR

I piani individuali di risparmio
(PIR) sono una forma di investi-
mento destinata a famiglie e piccoli
investitori, disegnata in modo tale
da rendere piu agevole e appetibile
indirizzare i risparmi, spesso con-
centrati perlopitt  sulla liquidita,
verso strumenti finanziari emessi da
piccole e medie imprese italiane (ed
europee) radicate sul territorio italia-
no. Lobiettivo ¢ quello di facilitare
lapprovvigionamento di risorse fi-
nanziarie per questa categoria di im-
prese, spesso caratterizzate da vincoli
nell’accesso al credito e da una ecces-
siva dipendenza dai prestiti bancari.
Possono emettere passivitd finanzia-
rie con le caratteristiche dei PIR gli
intermediari abilitati, le imprese di
assicurazione residenti nel territorio
dello Stato e le imprese di assicura-
zione non residenti, che operano nel
territorio dello Stato tramite stabile
organizzazione o in regime di libera
prestazione dei servizi.

Introdotti dalla Legge di Bilan-
cio del 2017 (Legge n. 232 dell'11
dicembre 2016), i piani individua-

li di risparmio sono regolamentati
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nell’Art.1, comma 100-114.

I PIR sono riservati alle perso-
ne fisiche (che devono agire fuori
dall’esercizio commerciale) residenti
in Italia e possiedono la caratteristi-
ca di individualita e non ripetibilita;
questo significa che un singolo piano
non puo essere sottoscritto da impre-
se o da altre persone giuridiche, non
puo essere cointestato e ogni indivi-
duo puod sottoscriverne uno soltanto.

Il totale abbattimento del carico
fiscale relativo a capital gain, dividen-
di, successione ed eventuali donazio-
ni rappresenta il principale incentivo
per gli investitori a sottoscrivere i
PIR, a patto che l'investimento ven-
ga mantenuto per almeno 5 anni. Il
capitale minimo investito in un pia-
no individuale di risparmio ¢ pari a
500 euro e non puo superare i 30
mila euro annui, fino a un massimo
complessivo di 150 mila euro. Lage-
volazione fiscale decade se gli impor-
ti vengono ritirati prima del vincolo
temporale quinquennale o se non
vengono rispettate le quote d’investi-
mento previste dalla legge. Al verifi-

carsi di tale evento sorge I'obbligo di

RUBRICHE



corrispondere le imposte non pagate,
con i relativi interessi.

I piani individuali di risparmio
possono assumere diverse forme giu-
ridiche, quali ETE fondi comuni
d’investimento, SICAV, gestioni in-
dividuali di portafogli di investimen-
to), polizze assicurative a contenuto
finanziario e depositi amministrati.

Il risparmio raccolto attraverso il
collocamento dei PIR puo essere inve-
stito in diverse tipologie di strumenti
finanziari (azioni, obbligazioni, quo-
te di fondi e derivati), ma nel rispetto
di alcuni vincoli. Innanzitutto, esiste
un obbligo di riservare una quota
del 70% dell’investimento in obbli-
gazioni e azioni di societd quotate e
non, emesse comunque da imprese
residenti in Italia, negli Stati membri
dell'Unione Europea o in uno sta-
to aderente all’Accordo sullo Spazio
Economico Europeo, ma con attivi-
ta stabile in Italia. Almeno il 30% di
questo 70% dell'investimento, deve
essere investito in strumenti finanzia-
ri non inclusi nell’indice FTSE MIB.
Infine, ¢ posto un limite massino di
concentrazione del 10% per ogni sin-
golo emittente di strumenti finanzia-

ri. Tali vincoli assicurano una diver-
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sificazione dell’investimento a tutela

dei risparmiatori.

Negli anni tali vincoli sono stati
modificati pitt volte. Con la mano-
vra finanziaria per il 2019 (Legge
145/2018, art.1, comma 212), il
legislatore ha introdotto due nuovi
vincoli alla composizione della quota
qualificata del piano di risparmio:

1. Linvestimento per almeno il 5 per
cento, deve essere destinato a stru-
menti finanziari ammessi alle ne-
goziazioni sui sistemi multilaterali
di negoziazione;

2. l'investimento per almeno il 5 per
cento del 70 % sopraesposto, deve
essere destinato a quote o azioni
di Fondi per il Venture Capital
residenti nel territorio dello Stato
Italiano; il 3,5% del valore com-
plessivo degli investimenti deve
essere in obbligazioni e azioni di
PMI ammesse alle negoziazioni su
AIM Italia

3. un ulteriore 3,5% deve essere de-
stinato a quote o azioni di fondi
di venture capital (e non di priva-
te equity) residenti in Italia, che
investono nelle stesse imprese che

rispondono ai criteri sopra citati.
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Lobiettivo principale delle mo-
difiche ¢ di far confluire in maniera
certa, una percentuale, seppur conte-
nuta, di risorse provenienti dai PIR:
* nel segmento AIM Italia ed Ex-

traMOT PRO di Borsa Italiana, i

due principali multilateral trading

facility (MTF) italiani;

* nelle PMI italiane non quotate nei
listini principali di Borsa Italiana.
Per i PIR costituiti a partire dal

gennaio 2020, esiste il vincolo di

investire il 5% del 70% del valore

complessivo in strumenti finanziari

emessi da imprese diverse da quelle
inserite nei panieri FTSEMib, FT-
SEMid Cap e indici equivalenti di
altri mercati regolamentati. Questo
cambiamento costituisce di fatto un
ritorno al passato che elimina il vin-
colo introdotto nel 2019, di investire
anche in quote o azioni di fondi di
venture capital.

La modifica del 2020 prevede la
concessione alle Casse Previdenziali e
ai fondi di investimento di detenere
pitt di un PIR, nel limite del 10% del

patrimonio.

2. Vantaggi e svantaggi di investire in un PIR

Il principale vantaggio dell'inve-
stimento nei piani ¢ la totale defi-
scalizzazione dei rendimenti e delle
imposte di successione, che si traduce
nelle possibilita di non pagare sia la
tassazione sul capital gain, sia la tassa
di successione, qualora mantengano
linvestimento per almeno 5 anni.
Chiaramente, si puo disinvestire pri-
ma, ma in tal caso la tassazione sara
dovuta come per qualsiasi investi-
mento. Il beneficio fiscale migliora la

performance effettiva dei piani indi-

176

viduali di risparmio rispetto a quella
dei tradizionali fondi comuni d’inve-
stimento, non esenti da imposizione
fiscale.

Rispettando 'obiettivo primario
dei PIR di far confluire il risparmio
delle famiglie italiane nelle imprese
italiane, con special riguardo me-
dio-piccole, il secondo vantaggio ¢
un vantaggio indiretto, quasi “etico”,
che riguarda il sostegno all’econo-
mia nazionale. Attraverso i piani di

risparmio ¢ possibile veicolare una
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parte della consistente ricchezza fi-
nanziaria degli italiani, in larga mi-
sura immobilizzata nei conti correnti
bancari, verso ’economia reale italia-
na, in particolare il tessuto delle pic-
cole e medie imprese. Lintroduzione
dei piani individuali di risparmio ha
fatto balzare, a fine 2017, la quota di
ricchezza lorda relativa al risparmio
gestito al 14%, seguito dai depositi in
conto corrente che si fermano al 13%
(Banca d’Italia e ISTAT, 2019).

Grazie ai PIR, nel triennio dal
2017 al 2020, sono aumentate le
aziende che sono si sono quotate sul-
la Borsa di Milano, trovando cosi una
fonte diversa di capitali al di fuori dal
tradizionale canale bancario.

Infine, l'investimento in PIR pud
contribuire al miglioramento dell’e-
ducazione finanziaria dei risparmia-
tori italiani: seguendo la logica del
learning by doing, tale investimento
impartisce la fondamentale lezione
che, per investire in Borsa, bisogna
avere un'ottica di medio-lungo ter-

mine ed ¢ importante diversificare. 11
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fatto che i piani individuali di rispar-
mio incentivino una prospettiva d’in-
vestimento almeno quinquennale,
permette alle imprese di contare sulla
stabilita dei fondi e ai risparmiatori
di evitare logiche “mordi e fuggi” che
possono rivelarsi pericolose per chi
non ¢ particolarmente esperto.

Tra gli aspetti negativi dell'investi-
mento in PIR, si annoverano innan-
zitutto le commissioni da pagare per
la loro sottoscrizione. Levidenza di-
sponibile mostra che alcuni interme-
diari finanziari applicano commissio-
ni cosi elevate per la sottoscrizione da
annullare, o comunque ridimensio-
nare significativamente, il beneficio
fiscale per i risparmiatori, rendendo
I'investimento in un PIR indifferente
rispetto all’investimento in un fondo
non-PIR. Un secondo svantaggio ¢ la
concentrazione di rischi che deriva
dall'investimento perlopil in impre-
se domestiche, peraltro compensato
dalla maggiore granularita delle sin-

gole partecipazioni.

177



Per rinnovare o attivare un nuovo abbonamento
effettuare un versamento su:

c/c bancario n. 10187 Intesa Sanpaolo
Via Vittorio Veneto 108/b- 00187 ROMA

IBAN 1T92 M030 6905 0361 0000 0010 187

intestato a: Editrice Minerva Bancaria s.r.l.

oppure inviare una richiesta a:
amministrazione@editriceminervabancaria.it

Condizioni di abbonamento ordinario per il 2024

Rivista Bancaria Economia Rivista Bancaria
Minerva Bancaria Italiana Minerva Bancaria
bimestrale quadrimestrale  + Economia Italiana
(Canone Annuo Italia €120,00 €90,00 €170,00
causale: MBI24 causale: El124 causale: MBEII24
(anone Annuo Estero €175,00 €120,00 €250,00
causale: MBE24 causale: EIE24 causale: MBEIE24
Abbonamento WEB €70,00 €60,00 €100,00
causale: MBW24 causale: EIW24 causale: MBEIW24

L'abbonamento & per un anno solare e da diritto a tutti i numeri usciti nellanno.
L'abbonamento non disdetto con lettera raccomandata entro il 1° dicembre s'intende tacitamente rinnovato.
L’Amministrazione non risponde degli eventuali disquidi postali.

[ fascicoli non pervenuti dovranno essere richiesti alla pubblicazione del fascicolo successivo.
Decorso tale termine, i fascicoli disponibili saranno inviati contro rimessa del prezzo di copertina.

Prezzo del fascicolo in corso € 40,00/ € 10,00 digitale
Prezzo di un fascicolo arretrato € 60,00 / € 10,00 digitale
Pubblicita

1 pagina € 1.000,00 - 1/2 pagina € 600,00




RIVISTA BANCARIA

MINERVA BANCARIA

ABBONATI - SOSTENITORI

ALLIANZ BANK E. A, CASSA DI RISPARMIO DI BOLZANO
ANIA CBI
ASSICURAZIONI GENERALI CONSOB
ASSOFIDUCIARIA Dﬁiﬁg%ﬁﬁ;ﬁm
ASSONEBB ERNST & YOUNG
ASSORETI GENTILI & PARTNERS
ASSOSIM IBL BANCA
B CAPITAL PARTNERS NTESA SANPAOLO
BANCA A’LETTI INVESTIRE SGR
BANCA D'ITALIA ASS
SANCA POPOLARE MERGER TALLA
DEL CASSINATE NET INSURANCE
BANCA PROFILO OCF
BANCA SISTEMA OLIVER WYMAN
BANCO POSTA SGR VER CAPITAL

BLUE SGR



RIVISTA BANCARIA
MINERVA BANCARIA

ADVISORY BOARD

PRESIDENTE:
MARCO TOFANELLI, Assoreti

MEMBRI:
ANDREA BarTIsTA, Net Insurance
ANTONIO BOTTILLO
Nicora CarLaBro, Cassa di Risparmio di Bolzano
Luca Dg Biast, Mercer
Liriana Fraring Passi, CBI
Luca Gat, Ernst & Young
GiovanNa ParabiNo, Intesa SanPaolo
AnNDREA PepE, FinecoBank
ANDREA PEscaTORI, Ver Capital

Paora PieTRAFESA, Allianz Bank Financial Advisors

ALBERICO PoTENZA, Groupama Asset Management

Editrice Minerva Bancaria

COMITATO EDITORIALE STRATEGICO

PRESIDENTE
GIORGIO DI GIORGIO, Luiss Guido Carli

COMITATO
Craupio CHiaccHierINg Universita degli Studi di Milano Bicocca
Mario Comana, Luiss Guido Carli
Abriano D Maio, Universita Link Campus
RarraeLe LEnER, Universita degli Studi di Roma Tor Vergata
MarceLLo MArTINEZ, Universita della Campania
Giovanni ParriLLo, Editrice Minerva Bancaria
Marco ToraNELLI, Assoreti






