Un buon 2017
ma a gennaio
si cominciano
a vedere

i segni negativi

Pir al traino delle mid
cap, ma gli storni
frenano i rendimenti

Marzia Redaelli

Sifesteggianoiprimicomplean-
ni dei Pir. Sono fondi nati per in-
centivare l'investimento a lungo

termine, dunque trarre conclusio- -

ni definitive sull’iniziativa sarebbe
prematuro. Pero fare un punto del-
la situazione puo tornare utile.
Finora, solo una fettina del pa-
trimonio dei primi dieci Pir per di-
mensione e convogliato alle micro
aziende quotate all’Aim (meno del
5% secondoidati di Morningstar) e
circa il 15% é andato alle piccole di
Piazza Affari. Viceversa, meta del
capitaleeaffluitoallesocietadime-
dia dimensione (che capitalizzano
inmedia oltre 80o milioni di euro).
Certo, la destinazione degli inve-

stimenti dipende anche dalla di-

sponibilita di «carta». Proprio per
questo, allora, c’¢ da chiedersi se i
Pir rispondano al loro principio
ispiratore che € ‘avvicinare nuove
aziende al mercato dei capitali.
«Perigestorisitrattaanche di pru-
denza — aggiunge Rocco Probo,
analista di Consultique — perché
andare su mercati meno liquidi
espone il fondo a maggiori rischi».
Senza dubbio la scelta di societa
chegarantisconoscambipitufacilie
una minore oscillazione dei prezzi
vaadifesadei sottoscrittori dei Pir.
Unrischiochenondovrebbeessere
sottovalutato, pero, & I'«ipercom-
prato» - comediconoitecnici-per-
chél'indice Ftse Italy Mid Cap I’an-
NO SCOrso si e gia apprezzato del
32%, anche grazie ai flussi dei Pir.
Una seconda considerazione
(parziale) riguarda proprio i risul-
tati.Ilprodotto chesieavvicinatodi
piu alla performance del Ftse Italy
Mid Cap ¢ Zenit Pianeta Italia, che
segna+31%dalvaroametafebbraio
2017. Traifondipartiti dopo brilla-
no Anima Iniziativa Italia (+24%) e
Fondersel Pmi (+18%) attivi en-
trambi da aprile e Arca Economia
Reale Equity (+13%) collocato a
maggio. Ma pure alcuni fondi bi-
lanciati sono saliti molto, soprat-
tutto i pit1 aggressivi (Eurizon Pro-
gettoItalia7oharesoil12% dal feb-
braio scorso, il piut moderato Ubi
Pramerica Mito 50 ha reso quasi il
10% da aprile). Il 2018, tuttavia, si
presentameno facileelostornore-
cente di azioni e obbligazioni fa
comparire tra i Pir qualche perfor-
mance negativa da inizio gennaio.
11 beneficio fiscale sui potenziali
guadagni accordato dai Pir non
servirebbe a consolare il rispar-
miatore; a maggior ragione seico-
sti (cfr.tabella in pagina) non sono
agevolatiper chimantieneinvestiti
i risparmi per 5 anni, ma in linea
coniprodotti similari.
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