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LABUSSOLA DEL RISPARMIATORE

conlamanovradi Ferragosto
(madi cuisi aspettail

completamento della disciplina)
sono attesi da gestori di fondi
comuni e compagnie Vitacome un
sostegno strutturale a volumie
commissioni. La tassazione dei
rendimenti al 12,5% anziché al 20%
cheverraapplicataai rendimenti
dei piani dirisparmio finanziari e
assicurativiviene ritenutauna
misura abbastanza efficace per
continuare ad attrarre i clienti. 1l
provvedimento hauna sualogica:
si premianoi risparmiatoriche
investono nel lungo periodo, senza
mordi-e-fuggi. E chiaro che una
incisiva azione di marketing potra
far comprendere e apprezzare
questo vantaggio. Ma il beneficio
fiscale appare un po' troppo esiguo
inrelazione adue importanti
alternative di investimento:

a)Ifondi pensione. [Iregime
fiscale che gravasulla previdenza
complementare ¢ il piti favorevole.
A differenza dei futuri piani di
risparmioe delle forme di
investimento libere, icontributi
sono deducibili fino al tetto di 5.146
euro all’anno, consentendo un
risparmio quasi immediato parial
prodotto del versamento con
I'aliquota marginale Irpef
delliscritto. Irendimenti sono
tassatiall'l9e anziché al12,50 0 al
20%. Le prestazioni (capitale o
rendita), al netto deirendimenti
giatassati, sonosoggettia

Ipiani dirisparmiointrodotti
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Peri piani
di risparmio
vantaggi fiscali

ma non troppo

tassazione separata con aliquote
discendenti dal15al 99 inbase agli
anni di permanenza del fondo.
Dopo 8 anni diiscrizione il 309 del
montante maturato ¢ liquidabile
per qualsiasi motivo conla
prestazione tassataal 23%.
Pertanto, oltre al differimento
dell'imposta, questo prelievo
anticipato offre un vantaggio
specie achi haun'aliquota
marginale Irpefoltre il 239%. Chiha
un fondo pensione da almeno 8
annie risparmio aggiuntivo a
disposizione trovera piti
conveniente destinarlo al primo
anziché aun piano dirisparmio,
perché potraliquidarlo
successivamente senza vincoli
temporali con un risparmio fiscale
dato dal differimento dell imposta,
dal differenziale trala propria
aliquotamarginale Irpef e il 23%, e
dall'aliquota deirendimentiall'n
anziché al 12,5%. E probabilmente,
nel caso dei fondi pensione
negoziali,godra anche di costi
inferiori. Ilimiti dell'investimento
nei fondi pensione sono
rappresentati dai vincoli di durata
e dalfatto che sono strumenti
riservati (quasi) solo ai lavoratori.
Operlomeno, peribenefici fiscali
occorre che si percepiscano
redditi tassati Irpef.

b)1titoli di Stato ed equiparatie
ibuoni postali. Anche dopoil1’
gennaio 2012 rendimenti di questi
strumenti (inclusi titoli di Stato di
Paesi esteriwhiteliste

obbligazionidi enti
sovranazionali) continueranno a
subirelaritenuta del 12,5%-1a
stessadei piani di risparmio-
anziché quella"ordinaria” del 20%
senzavincoli di durata. Si tratta di
un'areaenorme di strumenti
finanziari, frai piti adatti alla
clientela prudente, che nontemela
concorrenzadei piani di
risparmio. Sinoti che i fondi
comuni, gli Etfele polizze Vita
saranno in ogni caso tassatial 12,5%
anziché al 20% perla parte di
rendimento attribuibile aquesti
strumenti "agevolati". Diper sé, il

trattamento fiscale sui rendimenti
hararamente giustificato
significativitrasferimenti di
risparmio. Le decisioni finanziarie
sono funzioni di molteplici
ragioni, alcune razionali altre
meno. Restail fatto che lariforma
dellatassazione delle rendite che
entrerainvigore traun paio di
mesirischia diaumentare anziché
ridurre le asimmetrie e quindile
distorsioninelle decisioni di
investimento dei risparmiatori.
marco.liera@youinvest.org
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