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INCOGNITE Lidea “giapponese” dei Conti individuali di risparmio: niente tasse sui
rendimenti e deducibilita al 23% sull'lrpef. Il successo dipende da chi deve piazzarli ai clienti

¢
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ani prendete Btp™: pro e contro

del piano contro la speculazione

» SARLVATORE GRUIAND
onstaremo
fermi, ab-
biamo pil
di uridea”
sul proble-
madellospread.“Iosonocon-
vinto che gli italiani siano
prontiadarciunamano”,dice
Matteo Salvini, a margine
dell'incontro del G6 a Lione.
E difatti tra i provvedimenti
che il governo potrebbe met-
tere in campo nelle prossime
settimane prende sempre pitl
forma I’idea dei Cir, i nuovi
Conti individuali di rispar-
mio. Un’ideatargata Lega, ap-
punto, per incentivare i ri-
sparmiatori italiani tramite il
sempre seducente appeal fi-
scale a mettere parte deiloro
risparmi in titoli di Stato.

Le ultime indiscrezioni
parlano di un tetto di 3mila
europerrisparmiatore all’an-
no per un investimento cu-
mulativo non superiore a
90milaeuro. Nellaprimafase
sperimentale il sottostante
dei Cir dovrebberoessereiB-
tp, a partire da quelli con sca-
denzaa5 annie per usufruire
dei vantaggi bisognera man-
tenerliperun certoperiododi
tempo o fino alla scadenza.

I vantaggi offerti? Rendi-
menti non tassati (invece del
12,5% previsto) e deducibilita
al23% ovverounabbattimen-
to del reddito imponibile per
il calcolo dell'Irpef, oltre che
zero imposte su donazioni e
successioni come gia accade
per i titoli di Stato.

IL RAGIONAMENTO & sempli-
ce e ha qualche fondamento
sul piano teorico: se buona
partedegliitaliani comprasse-
ropiutitoli“MadeinItaly” an-

ziché lasciare oltre 1.000 mi-
liardi di euro sui conti corren-
ti, il Paese sarebbe meno espo-
sto agli umori degli investitori
internazionali e alla specula-
zione. Insomma una soluzio-
neallagiapponese pertenerea
badalo spread. Il Paese del Sol
Levante alcuni anni fa ha fatto
da apripista a questo tipo di
marketing sovranista finan-
ziarioeconl'Ttaliahain comu-
neilfatto diesserefraiPaesial
mondo con il pitialto tasso de-
bito pubblico/Pil. Il Giappone
vanta un debito pubblico in
percentuale sul Pil del 240%
contro il 132% tricolore, ma
con investitori esteri nel loro
caso pari solo al 5% mentre in
Italia siamo (dopo i deflussi
degli ultimi mesi) a circa il
30% dei Btp detenuto fuori
confine.

Non che i soldi degli stra-
nieri non siano buoni ma la
storia finanziaria (e non solo
quellarecente) insegna che u-
no stato sovrano quando ha il
suo debito collocato fuori dai
confini nazionali puo essere
pill vulnerabile e soggetto a
pressioni e speculazioni. Se
teoricamente I'idea ha quindi
qualche fondamento, il suc-
cesso dei Cir non & assicurato
perché il mercato del rispar-
mio in Italia & guidato soprat-
tuttodall’offertaeiCir,secon-
do alcuni osservatori, difficil-
mente sfonderanno se le ban-
cheeleretidivenditanon tro-
veranno il modo di guada-
gnarciqualcosadicomparabi-
le aquantoricavanodallaven-
dita di altri strumenti.

Si parla da qualche setti-
mana di un tetto a 15 miliardi
dieuroall’anno per questaof-
ferta Btp discount con lo zuc-
cherino fiscale ed evidente-
menteil confrontoconleban-
cheeassicurazioniitaliane ha

suggerito agli estensori della
proposta(fracui Armando Si-
ri, sottosegretario alle Infra-
strutture ed esperto econo-
mico dellaLega conicolleghi
al Mef Massimo Garavaglia e
Massimo Bitonci) di cercare
di trovare un compromesso
con il sistema.

Nella proposta dei Cir oltre
che disostegno e salvaguardia
deldebitopubblicotricolore si
parladifinanziamento mirato
diinfrastruttureesaracurioso
sapere come avverra questa
“tracciabilitd” per verificare
che effettivamente i risparmi
della signora Maria sono an-
dati afinanziare, per esempio,
il viadotto in Ca-
labriae nonil pa-
gamento deivita-
lizi degli ex sena-
tori della Prima
Repubblica. Oc-
correra poivede-
re se questa pro-
posta non alzera
il livello dello
scontro con Bru-
xelles perché le-
gittimamente
qualcuno si do-
manda se all’in-
terno della Ue u-
no Stato puo decidere di favo-
rire la sottoscrizione del suo
debitorispetto aquello di altri

Paesi.
LATO RISPARMIATORE, poi, la

convenienzasui Cir, unavolta
chiariti tutti i punti, & da valu-
tare caso per caso. Se si passa
dal punto di vista macroeco-
nomico a quello micro un in-
vestitore dovrebbe valutare
quanto ha gia scommesso
sull'Ttalia con tuttii suoi inve-
stimenti (finanziari, ma anche
immobiliari). Edaquesto pun-
to di vista la fotografia che ci
offre il risparmiatore medio i-
taliano & quella di un investi-
tore che sull'Ttalia ci ha scom-

messo spesso pure la camicia.
Detieneunaliquiditaelevatis-
simasubancheitaliane, haper
anni sofferto di “mattonite” e
spesso non solo ha una ma pitt
case di proprietd; detiene an-
che obbligazioni (soprattutto
titoli di Stato o di banche che
glihannorifilatoiproprititoli)
e azioni italiane in buona per-
centuale. Un risparmiatore
insomma quello italiano poco
diversificato e molto dipen-
dente dall’andamento della
“nave” Italia.

Illimite massimo proposto
di3.000euroan-
nuali sui Cir puo
certo scongiura-
re questorischio
di concentrazio-
ne. Sidiversifica
perché come di-
ce il buon senso
non si mettono
tutte le uovanel-
lo stesso paniere
e questo resta
I’Abc dell’edu-
cazione finan-
ziaria.

Quindici mi-
liardi di euro infine diraccol-
tae tetto per il primo anno dei
Cirsono certo unobiettivo si-
gnificativo ma con un debito
pubblico dello Statoitalianoa
2.330miliardi dieurorappre-
sentano lo 0,64%. Quasi noc-
cioline. La Bee in questi anni
con il Quantitative Easing (i
rubinetti si stanno chiuden-
do) ha acquistato, infatti, Btp
e affini per 350 miliardi di eu-
ro (i1 15% del debito pubblico
tricolore). Le banche e le as-
sicurazioniitaliane giadeten-
gono circa il 40% del debito
domestico e sono a “tappo”.
Convincere la signora Maria
ad acquistare piu Btp ci puo
stare. Ma con questi numeri
in gioco non & certo questa la
soluzione taumaturgica.
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Mila euro per
risparmiatore
all’'anno:

il tetto
massimo
trapelato
finora,
previsto
perun
investimento
in Cir
cumulativo
non superiore
a 90mila euro

%
23%
La deduci-
bilita prevista
sui Cir
insieme

ai rendimenti
non tassati
(invece del
12,5%)

30%

La percentu-
ale di Btp,

i buoni

del tesoro
poliennali,
italiani fuori
confine

15

Miliardi

di euro
all'anno:

il tetto
massimo
della cifra
che si
ipotizza
dovra coprire
i Cir

350

Miliardi
dieuro: Btp

e affini
acquistati

in questi anni
dalla Bce
conil
Quantitative
Easing, il 15%
del debito
pubblico
italiano
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Soldi alla mano
Lidea dei Cir
funzionera
difficilmente

se credito e reti
di venditanonci
guadagneranno

&

Discrezione [l
successo dei
Cir dipendera
dai vantaggi
chetramrala
rete di vendita
(banche in pri-
mis) nel piaz-
Zare questi
prodotti ai
clienti
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