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Previdenza. Dal sistema complementare la proposta di un «fondo di fondi»

I fondi rilanciano sugli investimenti

Davide Colombo
ROMA

¢ Il perimetro di investimen-
toé alargoraggio: turismo, tele-
comunicazioni e reti digitali,
strade e ferrovie, cultura, am-
biente ed energia. E ancora: im-
mobili pubblici, sanita, porti,
il Per gli interventi fi-
nanziari di lungo termine a so-
stegno di infrastrutture in tutti
questi settori, oltre a quelli di-
rettiin societanon quotate, il si-
stemadeifondipensione e delle
casse previdenziali pud final-
mente ri-mobilitarsi. Dopo un
lunghissimo iter, a fine luglio &
stato infatti pubblicato in Gaz-
zetta ufficiale il decreto del mi-
nistero dell’Economia che defi-
nisce i termini per accedere al
creditod’impostacondizionato
all'investimento di parte delle
risorse di questi soggetti istitu-
zionali in progetti di sviluppo
dell’economianazionale.
L’incentivo messo in campo &
pressochésimbolico(8o milioni
annui ad esaurimento) ma ¢é al
valore strategico di questa ope-
razione cui si deve guardare do-
po le scelte del Governo di ina-
sprire la tassazione sui rendi-
mentidella previdenza comple-
mentare. Esattamente un anno
fadi questitempisiparlavadiun
Fondoperlacrescitaconunado-
te di partenza di almeno tre mi-
liardi.Ifondipensione ele Casse
avrebbero potuto parteciparvi
con un proprio strumento, con
un fondo da avviare con un pri-
mo closing a 500 milioni e
I'obiettivo di controllarne la

maggioranza delle quote. Il mi-
nistro Pier Carlo Padoan aveva
sostenuto molto I'iniziativa, ma
poi qualche meccanismo de-
V'essersi inceppato se il decreto
earrivatoallapubblicazioneben
7 mesi dopo il varo della norma
della Stabilita che stanziava il
creditod’imposta.EaltriGogior-
nipotrebbero passare primache
I'agenzia delle Entrate metta a
punto il modello telematico per
larichiesta di accesso al credito.

Mailsistemadellaprevidenza
complementare non ha perso fi-
ducia: «Negliultimimesic'esta-
ta piena sintonia sull’idea di co-
struire uno strumento sumisura
- spiega Michele Tronconi, pre-
sidente di -
un fondo d’investimento che
operi inizialmente soprattutto
come fondo di fondi. Il sostegno
all'ideadev’essere coralee cide-
ve credereil Governosesivuole
raccogliere I'effettiva adesione
deiFondipensionenegoziali,ol-
tre che delle Casse di previden-
zay».La postain gioco & enorme,
non tanto per le cifre che si pos-
sano movimentare, gia a partire
dal 2016, ma per il segnale che si
da al resto del mondo e, quindi,
agli altriinvestitori istituzionali:
«Se non ci crediamo noi, nel fu-
turodelnostroPaese, perchédo-
vrebberocrederciglialtri?» dice
ancora Tronconi.

Fondi e Casse escono da un
periodo di buoni rendimenti fi-
nanziari (7% in media nel 2014,
4% nel primo semestre dell’an-
no) maorapuntanoadecorrela-
re laloro assett allocation dai ti-

I decreti

01 | CREDITO D’IMPOSTA
Il decreto del ministro
dell’Economia e delle
finanze pubblicato in
Gazzetta ufficiale il 30
luglio scorso, in
attuazione di quanto
disposto dall’articolo 1,
commi da 91 a 94, della
ETEEEIN/ 2014 fissa le
condizioni, i terminie le
modalita di applicazione
del credito di imposta
pari a 80 milioni di euro
per fondi pensione e
casse previdenziali
privatizzate efissa le
attivita di carattere
finanziario amedio e
lungo termine nelle quali i
medesimi soggetti devono
effettuareiloro
investimenti al fine di
usufruire del credito

02 | INVESTIMENTI

E ancora in attesa di
pubblicazione, invece, il
decreto del ministero
dell’Economia, di concerto
con quello del Lavoro che,
in attuazione dell’articolo
14, comma 3, del decreto
legge 98/2011, contiene
disposizioni in materia di
investimento delle risorse
finanziarie degli enti
previdenziali, dei conflitti
di interessi e di banca
depositaria

toli del debito pubblico, ancora
magna parsdeiloro portafogli. E
voglionousciredagestionicorte
(3-4annidimandatoalle Sgr) per
allungare la duration degli inve-
stimenti. Insomma vogliono as-
sumere quel profilo di «capitali
pazienti» che non pretendono
rendimenti immediati ma mira-
noinveceaunrendimentistabili
e prevedibile. Esattamente cio
chepotrebbe offrire questafine-
stradel credito di imposta: «Noi
chiediamo ora che il ministero
dell’Economia assuma un ruolo
forte difacilitatore per portare a
chiusuraquesto cantiere» solle-
citaTronconi.

Scampato il rischio di un de-
flussodirisorse, vistoil flop del-
I'operazione “Tfr in busta paga”
il sistema dei fondi negoziali in-
tende muoversi in sintonia con
gli altri soggetti del settore e le
Casse. Il denominatore di inte-
resse comune di questa opera-
zione, sottolineato dalla stessa
WifnellaRelazione annuale,e
il rispetto dell’autonomia ge-
stionaledelleformedipreviden-
za complementare e dell’atten-
zione massima alla valutazione
rischio/opportunita sulle scelte
di investimento che, nel Fondo
per la crescita, diventerebbero
dirette. Il nostro sistema della
previdenza complementare - &
benericordarloanchequandodi
parla di investimenti per lo svi-
luppo - funziona con il modello
della contribuzione definita e
deve garantire prestazioni ade-
guate aisuoiiscritti.
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