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AVVERTENZA

RISOLUZIONI

Mercoledi 8 novembre 2017. — Presi-
denza del Presidente Maurizio BERNARDO.
— Interviene il Viceministro dell'economia
e delle finanze Luigi CASERO.

La seduta comincia alle 13.35.

7-01191 Fregolent: Interventi in materia fiscale,
assicurativa e finanziaria sulle tematiche ambientali.

7-01353 Alberti: Iniziative in materia fiscale e assi-
curativa sulle tematiche ambientali.

(Seguito della discussione congiunta e rin-
vio).

La Commissione prosegue la discus-
sione congiunta delle risoluzioni, rinviata
nella seduta del 25 ottobre scorso.

Maurizio BERNARDO, presidente, ri-
tiene opportuno rinviare ad altra seduta il
seguito della discussione congiunta degli
atti di indirizzo, al fine di consentire al
Governo di valutarne attentamente il con-
tenuto e di esprimere la sua valutazione in
merito.

7-01353 Giacomoni: Rafforzamento delle misure
agevolative in favore di investimenti qualificati e

piani di risparmio a lungo termine (PIR).

7-01385 Fregolent: Iniziative per rafforzare la disci-
plina agevolativa in favore dei piani di risparmio a
lungo termine (PIR).

7-01386 Sibilia: Iniziative per rafforzare la disciplina
agevolativa in favore di investimenti qualificati e
piani di risparmio a lungo termine (PIR).

(Discussione congiunta — Conclusione della
discussione congiunta delle risoluzioni
7-01353 e 7-01385 e approvazione delle
risoluzioni 8-00266 e 7-01385 — Rinvio del
seguito della discussione della risoluzione
7-01386).

La Commissione inizia la discussione
congiunta delle risoluzioni.

Maurizio BERNARDO, presidente, av-
verte che le risoluzioni 7-01385 Fregolent
e 7-01386 Sibilia, presentate nella giornata
di ieri, vertendo su materia analoga a
quella trattata dalla risoluzione 7-01353
Giacomoni, gia in discussione, saranno
discusse congiuntamente a quest’ultima.

Informa quindi che i presentatori
hanno riformulato la risoluzione 7-01353
Giacomoni (vedi allegato 1) e la risoluzione
7-01386 Sibilia (vedi allegato 2).

Avverte altresi che la risoluzione
7-01385 Fregolent ¢ stata sottoscritta an-
che dal deputato Barbanti e che il depu-
tato Sottanelli ha sottoscritto la risolu-
zione 7-01353 Giacomoni, come riformu-
lata.

Michele PELILLO (PD) illustra la riso-
luzione 7-01385 Fregolent, di cui & cofir-
matario, la quale sottopone al Governo la
questione del rafforzamento delle misure
agevolative in favore dei piani di risparmio
a lungo termine (PIR).

Al riguardo rammenta in primo luogo
che i commi da 88 a 114 dell’articolo 1



Mercoledi 8 novembre 2017 —

102 —

Commissione VI

della legge di bilancio 2017 hanno intro-
dotto agevolazioni fiscali volte a incorag-
giare investimenti a lungo termine nelle
imprese e specialmente nelle piccole e
medie imprese, attraverso investimenti
qualificati e piani di risparmio a lungo
termine (PIR), evidenziando come tali mi-
sure agevolative stiano gia sortendo effetti
positivi, ben oltre le aspettative.

A tale proposito fa presente come,
attualmente, siano attivi sul mercato 44
fondi PIR compliant, i quali, nei primi 9
mesi dell’anno, hanno raccolto circa 5
miliardi di euro, oltre le iniziali stime del
Governo, pari a 2 miliardi di euro, che ha
cosi rivisto l'obiettivo per tutto il 2017 a 10
miliardi e come, secondo le stime, la
raccolta dei PIR cumulata al 2021 po-
trebbe superare i 70 miliardi.

Nel sottolineare come tali risultati
siano stati conseguiti nonostante le masse
gestite e amministrate dal private banking,
che ammontano a circa 750 miliardi di
euro su circa 900.000 clienti ricchi, non
siano ancora interessate all’attuale norma-
tiva se non in maniera molto marginale,
ritiene che lo strumento dei PIR rappre-
senti una straordinaria opportunita per
sostenere una politica industriale volta a
rafforzare la patrimonializzazione delle
imprese italiane e, tra queste, in partico-
lare, quelle di medie e piccole dimensioni,
che stanno investendo nell'innovazione.

In questa prospettiva, sottolinea inoltre
come il Governo abbia individuato nel
venture capital una delle leve di crescita
del Paese, considerato che le imprese al-
tamente innovative soffrono di vincoli di
credito a causa di asimmetrie informative
da parte degli investitori. In tale contesto
evidenzia tuttavia come l'industria del ven-
ture capital in Italia risulti tuttavia ancora
molto arretrata rispetto al resto dell’Eu-
ropa, posto che I'Italia investe solo lo 0,005
per cento del suo PIL in tale settore,
contro una media europea che si attesta
intorno allo 0,028 per cento.

Al riguardo segnala come, nel primo
trimestre 2017, gli investimenti sulle
start-up siano stati solo di 35 milioni di
euro su un totale di 4,9 miliardi di euro in
private equity e private debt e come si

renda quindi necessario rilanciare e raf-
forzare lo sviluppo del mercato italiano,
anche strutturando strumenti finanziari
appropriati in grado di soddisfare adegua-
tamente la domanda degli investitori.

In tale contesto reputa inoltre neces-
sario mitigare l'impatto di alcuni fattori
che limitano la competitivita del mercato
dei capitali italiano, favorendo nel con-
tempo il collocamento e la quotazione sul
mercato di un paniere sempre pit ampio
di titoli azionari e obbligazionari emessi
da societa italiane, sia per rafforzare I'in-
dustria finanziaria domestica, che dalla
Brexit potrebbe cogliere importanti van-
taggi, sia per ampliare le opportunita di
investimento dei PIR.

Alla luce di tali considerazioni la riso-
luzione impegna il Governo ad assumere
tutte le iniziative utili, anche di carattere
normativo, per:

a) favorire la canalizzazione del ri-
sparmio privato verso il venture capital,
prevedendo che, per usufruire dell’agevo-
lazione fiscale sui PIR, sia obbligatorio
investire almeno il 3 per cento della soglia
di investimento prevista dai PIR in Orga-
nismi di investimento collettivo del rispar-
mio quotati che investano prevalentemente
in start-up innovative o in piccole e medie
imprese innovative;

b) allargare 'agevolazione fiscale dei
PIR alle quote di Fondi di credito e alle
obbligazioni emesse a fronte di cartolariz-
zazioni di crediti erogati a piccole e medie
imprese tramite piattaforme peer-to-peer
specializzate, gestite peraltro da interme-
diari soggetti a vigilanza dalla Banca d’I-
talia;

¢) estendere 'agevolazione fiscale PIR
anche a forme di gestione individuale
(gestioni patrimoniali) e non solo collettiva
(fondi) per permettere anche al mondo
delle gestioni di private banking di acce-
dere direttamente agli investimenti PIR,
lasciando i vincoli PIR in capo alla ge-
stione e non agli investimenti sottostanti;

d) innalzare dal 5 per cento fino al 10
per cento il tetto stabilito per gli investi-
menti effettuati da casse previdenziali o



Mercoledi 8 novembre 2017 —

103 —

Commissione VI

fondi pensione, limitatamente alla sotto-
scrizione dei PIR, nonché di ampliare i
limiti individuali di 30.000 euro annui e di
150.000 euro complessivi previsti per le
persone fisiche, ad esempio portando il
primo limite a 100.000 euro e il secondo
a 500.000 euro;

e) prevedere un credito di imposta
del 50 per cento per tutte le societa che
optano per la quotazione, purché sotto la
soglia di 1,5 miliardi di euro di capitaliz-
zazione post-quotazione, oppure che effet-
tuino aumenti futuri di capitale o emis-
sione di obbligazioni.

Carlo SIBILIA (M5S) illustra la risolu-
zione 7-01386, di cui & primo firmatario,
che sottopone al Governo la questione del
rafforzamento della disciplina agevolativa
in favore di investimenti qualificati e piani
di risparmio a lungo termine (PIR).

In tale contesto ricorda innanzitutto le
agevolazioni fiscali previste dalla legge di
bilancio 2017, le quali sono volte a inco-
raggiare investimenti a lungo termine nelle
imprese e specialmente nelle piccole e
medie imprese, attraverso investimenti
qualificati e piani di risparmio a lungo
termine (PIR), le quali stanno determi-
nando effetti positivi.

Al riguardo ricorda inoltre che i fondi
PIR compliant hanno raccolto circa 5
miliardi di euro nei primi 9 mesi del 2017
e che le stime di settore prevedono una
raccolta complessiva pari a 10 miliardi di
euro entro la fine del 2017 e di oltre 70
miliardi di euro entro il 2021.

Evidenzia inoltre come le imprese al-
tamente innovative soffrano di vincoli di
credito a causa di asimmetrie informative
da parte degli investitori e come, per tale
ragione, sia fondamentale favorire la pro-
duttivita e la crescita del Paese, convo-
gliando pit fonti di finanziamento verso le
imprese tecnologicamente innovative. In
tale contesto ritiene quindi opportuno raf-
forzare il sostegno agli investimenti nel-
I’economia reale, soprattutto a favore di
piccole e medie imprese e societa che non
possono aspirare alla quotazione presso i
principali mercati regolamentati. Rileva

infatti come lo strumento dei PIR possa
rappresentare un’ottima opportunita per
sostenere una politica industriale volta a
rafforzare la patrimonializzazione delle
imprese italiane e, tra queste, in partico-
lare, quelle di medie e piccole dimensioni,
che investono in innovazione con l'obiet-
tivo di essere maggiormente competitive
nei mercati internazionali.

Sulla scorta di tali considerazioni la
risoluzione impegna il Governo ad assu-
mere iniziative normative volte a:

a) prevedere l'applicazione del mec-
canismo di detassazione previsto per gli
investimenti qualificati ai sensi dell’arti-
colo 1, commi da 88 a 96, della legge di
bilancio 2017, anche agli investimenti ef-
fettuati tramite sottoscrizione di strumenti
obbligazionari aventi le medesime carat-
teristiche dei titoli (quote e azioni) elencati
dal comma 89 della medesima legge;

b) prevedere, nel caso di cessione
degli investimenti assistiti dalle agevola-
zioni tributarie prima del termine di 5
anni, la piena vigenza delle agevolazioni
tributarie, a condizione che le liquidita
liberate vengano reinvestite in altri stru-
menti finanziari della medesima tipologia;

c¢) semplificare le regole per I'emis-
sione, da parte delle piccole e medie
imprese italiane, di azioni o obbligazioni
oggetto dei meccanismi agevolativi, al fine
di ampliare le opportunita di investimento
in imprese nazionali, nonché di promuo-
vere la semplificazione delle procedure di
quotazione, in particolare per quanto ri-
guarda i titoli obbligazionari, fermi re-
stando tutti gli opportuni controlli delle
autorita di vigilanza;

d) predisporre adeguate procedure di
verifica della corrispondenza del grado di
rischio degli strumenti finanziari — PIR e
strumenti di quotazione semplificati — con
il profilo personale di rischio del cliente
implementando l'attuale sistema di vigi-
lanza sul credito e sul risparmio;

e) istituire presso la CONSOB un
Fondo — finanziato mediante una contri-
buzione degli intermediari degli strumenti
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PIR e degli strumenti di quotazione sem-
plificati — preposto al risarcimento dei
danni nelle ipotesi di misselling di stru-
menti finanziari ai danni di risparmiatori
frodati con strumenti finanziari non coe-
renti con il proprio profilo di rischio;

f) introdurre un limite alla sottoscri-
zione di PIR per ogni singolo cliente in
relazione al proprio « portafoglio di inve-
stimento » complessivamente inteso;

g) estendere l'agevolazione fiscale sui
PIR anche a forme di gestione individuale
(gestioni patrimoniali) e non solo collettiva
(fondi) per permettere anche al mondo
delle gestioni di private banking di acce-
dere direttamente agli investimenti PIR,
lasciando i vincoli PIR in capo alla ge-
stione e non agli investimenti sottostanti.

Il Viceministro Luigi CASERO esprime
una valutazione positiva sulla risoluzione
7-01353 Giacomoni, come riformulata,
nonché sulla risoluzione 7-01385 Frego-
lent, mentre chiede di rinviare ad altra
seduta la discussione della risoluzione
7-01386 Sibilia, al fine di poterne valutare
piul attentamente i contenuti, anche alla
luce della riformulazione dell’atto di indi-
rizzo effettuata dal presentatore nella
giornata odierna.

Carlo SIBILIA (M5S) accede alla richie-
sta di rinvio avanzata dal Viceministro,
auspicando peraltro che la risoluzione a
sua prima firma possa essere nuovamente
discussa la prossima settimana.

Sestino GIACOMONI (FI-PdL) rileva in-
nanzitutto come la discussione odierna
delle tre risoluzioni riguardanti i PIR con-
fermi che, al di la dell’appartenenza po-
litica, tutte le forze politiche sono ormai
convinte che sia giunto il momento di
usare la leva fiscale per creare una vera
sinergia tra i due punti di forza dell’eco-
nomia italiana, ossia, tra il risparmio delle
famiglie italiane e le PMI, che rappresen-
tano il 98 per cento del tessuto produttivo
nazionale.

In tal senso sottolinea come, anche
grazie a un confronto serio e costruttivo

svolto, tra la maggioranza e l'opposizione,
nell’ambito della Commissione Finanze, si
sia riusciti a indurre il Governo a utiliz-
zare la leva fiscale non per tassare il
risparmio, come era stato fatto dai governi
precedenti, ma per incentivare gli italiani
a indirizzare i loro risparmi verso l’eco-
nomia reale del Paese. La legge di bilancio
2017, infatti, prevede che chi investe nei
PIR, per almeno 5 anni, non debba pagare
I'aliquota del 26 per cento sui redditi di
capitale o di natura finanziaria.

Rileva inoltre come, successivamente,
sempre grazie al lavoro svolto in Commis-
sione, si sia riusciti a far estendere le
stesse agevolazioni fiscali anche alle Casse
di previdenza ed ai Fondi Pensione, che
sottoscrivono i PIR.

Alla luce di tali considerazioni ritine si
possa affermare che, in questo caso, la
politica ha fatto la sua parte, anteponendo,
finalmente, agli schieramenti politici, I'in-
teresse del Paese, in quanto una proposta,
sebbene sia nata da una forza di opposi-
zione, € stata portata avanti anche dalla
maggioranza e approvata.

Nel ricordare come sia noto che l'a-
cronimo PIR significa Piani individuali di
risparmio, rileva come PIR significhi ora,
a suo avviso, anche un’altra cosa, ossia
« Politici insieme per la ripresa del nostro
Paese »: la politica, infatti, con questo
provvedimento, ha creato le condizioni del
cambiamento e ora la palla passa nelle
mani dei risparmiatori italiani e dei piccoli
e medi imprenditori italiani.

In tale contesto evidenzia che, come
riportato dai giornali economici in questi
giorni, la « PIR mania » sembrerebbe avere
conquistato tutti, visto il successo che essi
stanno avendo, con raccolte record sin
dalle prime settimane di circolazione, per
oltre 5 miliardi di euro in pochi mesi.

Nel rilevare quindi come gli italiani,
con i loro risparmi, stiano creando le
condizioni per far crescere I'economia e
per rendere moderne e competitive le
piccole e medie imprese, contribuendo alla
modernizzazione del mercato finanziario e
del sistema produttivo del nostro Paese,
sottolinea come, attraverso la sua risolu-
zione, come riformulata, il suo gruppo
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chieda al Governo innanzitutto 'aumento
delle risorse che i risparmiatori privati e
istituzionali possono investire nei PIR, sot-
tolineando al riguardo che concedere un
vantaggio fiscale a chi investe i propri
risparmi nei PIR non abbia alcun costo
per le casse pubbliche, perché i 1.400
miliardi di euro di risparmi, che ad oggi
sono fermi sui conti correnti degli italiani,
con tassi di interesse pari a zero, non
producono alcun introito per lo Stato,
perché il 26 per cento di zero, produce
Z€ero.

Inoltre si chiede di semplificare e ri-
durre i costi di emissione, per consentire
alle PMI di quotarsi e di emettere obbli-
gazioni, nonché di consentire ai PIR di
sottoscrivere anche quote di Fondi immo-
biliari, contemplando anche, in prospet-
tiva, la possibilita di sottoscrivere quote di
un Fondo Immobiliare ad hoc, in cui far
confluire il patrimonio pubblico, cosicché
il risparmio degli italiani, oltre al rilancio
dell’economia reale, potra essere utilizzato
anche per abbattere il debito pubblico.

In tale quadro sottolinea come ora la
cosa pill importante sia far si che le PMI
sappiano rispondere alla fiducia che i
risparmiatori stanno riponendo in loro e,
soprattutto, che le istituzioni preposte sap-
piano vigilare per evitare che, attraverso i
PIR, il rischio di credito passi dalle banche
ai piccoli risparmiatori.

In tal senso evidenzia come sia compito
degli organi preposti alla vigilanza svolgere
la propria attivita in modo serio e rigoroso.

Michele PELILLO (PD) intende in
primo luogo sottolineare la consapevolezza
del suo gruppo, peraltro dichiarata nel
corso della discussione degli atti di indi-
rizzo, della validitd dello strumento dei
PIR nel favorire la canalizzazione del
risparmio privato a beneficio dell’econo-
mia reale del Paese. In particolare sotto-
linea come tali positivi aspetti connessi
all’agevolazione fiscale sui PIR siano stati
resi evidenti dal successo di tale strumento
in termini di raccolta di capitali nel mer-
cato domestico, nonché dalle considera-
zioni svolte da numerosi operatori del
mercato finanziario i quali, anche in oc-

casione delle audizioni svolte dalla Com-
missione Finanze nell’ambito dell’indagine
conoscitiva sulle tematiche relative all’im-
patto della tecnologia finanziaria sul set-
tore finanziario, hanno in larga misura
espresso il proprio apprezzamento rispetto
a tali misure e affermato che esse devono
essere rafforzate.

Dichiara quindi la propria soddisfa-
zione, in particolare in relazione a due
aspetti: in primo luogo per il fatto che &
stato adottato un meccanismo che si sta
dimostrando efficace nel promuovere il
finanziamento delle imprese italiane e,
inoltre, che tale strumento sia stato intro-
dotto nell’ambito della legge di bilancio
2017 ad opera del gruppo del PD, il quale
si & quindi dimostrato lungimirante nel-
l'individuare una misura efficace a bene-
ficio del tessuto produttivo del Paese.

Con riferimento alla  risoluzione
7-01385 Fregolent, di cui é cofirmatario, la
quale sottopone al Governo la necessita di
adottare misure di rafforzamento dei PIR,
sottolinea come essa, sebbene largamente
aderente ai contenuti della risoluzione
7-01353 Giacomoni, come riformulata, se
ne discosti per taluni limitate sfumature,
affrontando la questione da un punto di
vista non del tutto coincidente, pur nel-
I'ampia sintonia di prospettiva e di intenti
tra i due atti di indirizzo.

In tale ambito sottolinea come il punto
di maggiore e piu rilevante sintonia sia co-
stituito dalla consapevolezza della necessita
di elevare le soglie di investimento nei PIR,
innalzando, dal 5 per cento al 10 per cento,
il tetto stabilito per gli investimenti effet-
tuati da casse previdenziali o fondi pen-
sione, nonché ampliando i limiti individuali
di 30.000 euro annui e di 150.000 euro
complessivi previsti per le persone fisiche.
Reputa essenziale il predetto innalzamento
delle soglie, ritenendo evidente che tale mi-
sura sara in grado di potenziare ulterior-
mente la raccolta di capitali per il 2018, gia
stimata in termini estremamente positivi, a
legislazione vigente.

In tale quadro preannuncia quindi il
voto favorevole del suo gruppo sulla risolu-
zione 7-01385 Fregolent e sulla risoluzione
7-01353 Giacomoni, come riformulata.
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Carlo SIBILIA (MS5S) rileva innanzi-
tutto linteresse e l'attenzione del suo
gruppo per i PIR, quale misura utile a
favorire un canale di finanziamento alter-
nativo a favore delle PMI, le quali risul-
tano ad oggi in gravi difficolta, a causa
della carenza di liquidita e alla restrizione
della concessione di credito da parte dei
canali tradizionali.

In tale contesto sottolinea come, nel-
I'ambito della risoluzione a sua prima
firma, il gruppo M5S abbia voluto porre in
particolare l'accento sull’esigenza di con-
temperare la diffusione e lo sviluppo dei
predetti strumenti finanziari con I'esigenza
di tutelare i risparmiatori. Nel rammen-
tare i gravi casi di misseling che hanno
prodotto veri e propri disastri in danno
dei piccoli risparmiatori, ritiene infatti
essenziale che tali leggerezze non abbiano
a ripetersi mai piu.

In tale prospettiva la risoluzione pre-
sentata dal gruppo MS5S intende fissare
alcune regole, a presidio della tutela dei
risparmiatori, attraverso la previsione di
procedure di verifica della corrispondenza
del grado di rischio degli strumenti finan-
ziari con il profilo personale di rischio dei
clienti, nonché attraverso listituzione di
un Fondo preposto al risarcimento dei
danni nelle ipotesi di misselling e l'intro-
duzione di un limite alla sottoscrizione di
PIR per ogni singolo cliente in relazione al
proprio « portafoglio di investimento ».

Nel ribadire la condivisione dello stru-
mento dei PIR nel suo complesso, prean-
nuncia quindi l'astensione del gruppo M5S
sulle risoluzioni 7-01385 Fregolent e
7-01353 Giacomoni, in vista della discus-
sione e del voto sulla risoluzione di cui &
primo firmatario, la quale affrontera i
predetti aspetti a tutela dei risparmiatori.

Maurizio BERNARDO, presidente, sot-
tolinea la grande importanza del dibattito
svolto dalla Commissione Finanze su uno
strumento, quello dei PIR, introdotto nel-
I'ordinamento anche grazie al lavoro com-
piuto dalla stessa Commissione, che sta
svolgendo un ruolo molto significativo per
fornire alle imprese italiane strumenti al-
ternativi di finanziamento, contribuendo

in tal modo ad attenuare il problema della
riduzione della disponibilita di credito per
le medesime imprese e per il tessuto
produttivo nazionale nel suo complesso.

La Commissione, con distinte votazioni,
approva la risoluzione 7-01353 Giacomoni,
come riformulata, che assume il numero
8-00266, nonché la risoluzione 7-01385
Fregolent.

Maurizio BERNARDO, presidente, nes-
sun altro chiedendo di intervenire, rinvia
ad altra seduta il seguito della discussione
della risoluzione 7-01386 Sibilia.

7-01358 Sibilia: Problematiche concernenti l'appli-

cazione dell'istituto del ravvedimento operoso alle

violazioni relative alle comunicazioni trimestrali dei
dati IVA.

(Seguito della discussione e rinvio).

La Commissione prosegue la discus-
sione della risoluzione, rinviata, da ultimo,
nella seduta del 25 ottobre scorso.

Michele PELILLO (PD), nel ribadire
I'interesse del gruppo del PD per le pro-
blematiche affrontate dalla risoluzione,
suggerisce l'opportunita di rinviare la di-
scussione dell’atto di indirizzo, al fine di
giungere ad una riformulazione il pit
possibile condivisa dello stesso.

Carlo SIBILIA (M5S) accoglie il sugge-
rimento, avanzato dal deputato Pelillo, di
rinviare la discussione della risoluzione,
cosi da definire un testo condiviso, auspi-
cando, peraltro, che alla sua disponibilita
corrisponda altrettanta disponibilita della
maggioranza e del Governo rispetto ai
contenuti dell’atto di indirizzo.

Maurizio BERNARDO, presidente, nes-
sun altro chiedendo di intervenire, rinvia
il seguito della discussione ad altra seduta.

La seduta termina alle 13.50.
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SEDE CONSULTIVA

Mercoledi 8 novembre 2017. — Presi-
denza del Presidente Maurizio BERNARDO.
— Interviene il Viceministro dell'economia
e delle finanze Luigi Casero.

La seduta comincia alle 13.50.

Ratifica ed esecuzione dei seguenti trattati: a) Ac-
cordo bilaterale aggiuntivo tra la Repubblica italiana
e la Repubblica di Macedonia alla Convenzione
europea di estradizione del 13 dicembre 1957, inteso
ad ampliarne e facilitarne lapplicazione, fatto a
Skopje il 25 luglio 2016; b) Accordo bilaterale
aggiuntivo tra la Repubblica italiana e la Repubblica
di Macedonia alla Convenzione europea di assistenza
giudiziaria in materia penale del 20 aprile 1959,
inteso a facilitarne l'applicazione.

C. 4628 Governo.

(Parere alla III Commissione).

(Seguito dell'esame e conclusione — Parere
favorevole).

La Commissione prosegue l'esame del
provvedimento, rinviato nella seduta del 7
novembre scorso.

Maurizio BERNARDO, presidente, ri-
corda che il relatore, Fragomeli, nella
precedente seduta di esame ha illustrato i
contenuti del provvedimento e ha quindi
formulato una proposta di parere favore-
vole con alcune premesse (vedi allegato 3),
la quale ¢ stata trasmessa informalmente
via e-mail nel pomeriggio di ieri a tutti i
componenti della Commissione.

La Commissione approva la proposta di
parere formulata dal relatore.

Ratifica ed esecuzione dell’Accordo tra il Governo
della Repubblica italiana e il Centro europeo per le
previsioni meteorologiche a medio termine concer-
nente i locali del Centro situati in Italia, con Allegati.
C. 4686 Governo, approvato dal Senato.

(Parere alla III Commissione).

(Seguito dell'esame e conclusione — Parere
favorevole).

La Commissione prosegue l’esame del
provvedimento, rinviato nella seduta del 7
novembre scorso.

Maurizio BERNARDO, presidente, ri-
corda che il relatore, Fragomeli, nella
precedente seduta di esame ha illustrato i
contenuti del provvedimento e ha quindi
formulato una proposta di parere favore-
vole con alcune premesse (vedi allegato 4),
la quale é stata trasmessa informalmente
via e-mail a tutti i componenti della Com-
missione nel pomeriggio di ieri.

La Commissione approva la proposta di
parere formulata dal relatore.

La seduta termina alle 13.55.

SEDE REFERENTE

Mercoledi 8 novembre 2017. — Presi-
denza del Presidente Maurizio BERNARDO.
— Interviene il Viceministro dell'economia
e delle finanze Luigi Casero.

La seduta comincia alle 13.55.

Modifiche al testo unico di cui al decreto del
Presidente della Repubblica 22 dicembre 1986,
n. 917, e al decreto legislativo 15 dicembre 1997,
n. 446, concernenti la deducibilita dei compensi per
intermediazione corrisposti dalle societa sportive
professionistiche agli effetti dell'imposta sui redditi e
dell'imposta regionale sulle attivita produttive.

C. 4365 Bernardo.

(Seguito dell'esame e rinvio).

La Commissione prosegue l'esame del
provvedimento, rinviato, da ultimo, nella
seduta del 13 settembre scorso.

Maurizio BERNARDO, presidente e re-
latore, si riserva di formulare alcuni emen-
damenti, al fine di migliorare la formula-
zione del provvedimento.

Nessun altro chiedendo di intervenire,
rinvia quindi il seguito dell’esame ad una
seduta da convocare nella prossima setti-
mana.

La seduta termina alle 14.



Mercoledi 8 novembre 2017 —

108 —

Commissione VI

UFFICIO DI PRESIDENZA INTEGRATO
DAI RAPPRESENTANTI DEI GRUPPI

L’ufficio di presidenza si é riunito dalle
14 alle 14.05.

INDAGINE CONOSCITIVA

Mercoledi 8 novembre 2017. — Presi-
denza del Presidente Maurizio BERNARDO.

La seduta comincia alle 14.10.

Sulle tematiche relative all'impatto della tecnologia
finanziaria sul settore finanziario, creditizio e assi-
curativo.

Audizione del dottor Fabrizio Barini, Partner di
Intermonte SIM.

(Svolgimento e conclusione).

Maurizio BERNARDO, presidente, av-
verte che la pubblicita dei lavori della
seduta odierna sara assicurata anche at-
traverso la trasmissione televisiva sul ca-
nale satellitare della Camera dei deputati
e la trasmissione diretta sulla web-rv della
Camera dei deputati.

Introduce, quindi, I'audizione.

Fabrizio BARINI, Partner di Intermonte
SIM, svolge una relazione sui temi oggetto
dell’audizione.

Svolgono considerazioni e pongono
quesiti i deputati Sebastiano BARBANTI
(PD) e Michele PELILLO (PD), ai quali
risponde Fabrizio BARINI, Partner di In-
termonte SIM.

Pone wulteriori quesiti Carlo SIBILIA
(M5S), ai quali risponde Fabrizio BARINI,
Partner di Intermonte SIM.

Maurizio BERNARDO, presidente, rin-
grazia il dottor Barini e dichiara conclusa
I'audizione.

La seduta termina alle 14.40.

N.B.: Il resoconto stenografico della se-
duta ¢ pubblicato in un fascicolo a parte.

AUDIZIONI INFORMALI

Mercoledi 8 novembre 2017.

Audizione dei rappresentanti dell’Associazione na-
zionale dei costruttori edili (ANCE), nell’ambito
dell’esame delle proposte di legge C. 4352 Paglia, C.
4424 Marotta, C. 4607 Alberti e C. 4608 Ruocco,
recanti disposizioni per l'estensione agevolata dei
debiti pregressi insoluti delle persone fisiche e delle
piccole e medie imprese verso gli istituti di credito.

L’audizione informale ¢ stata svolta
dalle 15.10 alle 15.35.

AVVERTENZA

I seguenti punti all’ordine del giorno
non sono stati trattati:

RISOLUZIONI

7-01327 Villarosa: Estensione delle misure

di indennizzo forfettario in favore dei ri-

sparmiatori titolari di obbligazioni subor-
dinate.

7-01342 Paglia: Misure a tutela dei lavo-

ratori coinvolti dalla liquidazione coatta

amministrativa di Veneto Banca e di Banca
Popolare di Vicenza.
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ALLEGATO 1

7-01353 Giacomoni: Rafforzamento delle misure agevolative in favore
di investimenti qualificati e piani di risparmio a lungo termine (PIR).

RISOLUZIONE APPROVATA DALLA COMMISSIONE

La VI Commissione,
premesso che:

i commi da 88 a 114 dell’articolo 1
della legge di bilancio 2017 (legge n. 232
del 2016) hanno introdotto agevolazioni
fiscali volte a incoraggiare investimenti a
lungo termine nelle imprese e special-
mente nelle piccole e medie imprese, at-
traverso investimenti qualificati e piani di
risparmio a lungo termine (PIR);

in particolare, tale normativa, da
un lato, ai commi da 88 a 96, prevede
I'esenzione dall'imposta sul reddito per i
redditi derivanti dagli investimenti a lungo
termine (detenuti per almeno cinque anni)
nel capitale di imprese, effettuati da casse
previdenziali o da fondi pensione nel li-
mite del 5 per cento del loro attivo pa-
trimoniale;

da un altro lato, ai commi da 100
a 114, prevede l'esenzione fiscale per i
redditi di capitale e i redditi diversi per-
cepiti da persone fisiche residenti in Italia,
al di fuori dello svolgimento di attivita di
impresa commerciale, derivanti dagli in-
vestimenti effettuati nei predetti PIR a
condizione che gli strumenti finanziari in
cui € investito il PIR siano detenuti per
almeno 5 anni e che il valore del PIR sia
investito in strumenti finanziari emessi da
imprese italiane e europee, con una ri-
serva minima del 30 per cento investito in
strumenti di piccole e medie imprese,
entro il limite individuale di 30.000 euro
allanno e, comunque, di complessivi
150.000 euro;

la normativa appena richiamata sta
gia sortendo effetti positivi, testimoniati
dal fatto che i PIR stanno raccogliendo
una massa sempre pitl ingente di risparmi
delle famiglie italiane, consentendo una
diversificazione degli investimenti e for-
nendo risorse fresche per finanziarie le
imprese produttive italiane;

I'attuazione di tale articolata disci-
plina ha tuttavia fatto emergere alcuni
dubbi e problemi applicativi che appare
necessario chiarire, nonché l'opportunita
di estenderne l'applicazione, al fine di
rafforzarne gli effetti di sostegno agli in-
vestimenti nell’economia reale, soprattutto
nelle piccole e medie imprese e nelle
societa che non possono aspirare alla
quotazione;

in tale contesto appare inoltre ne-
cessario favorire il collocamento e la quo-
tazione sul mercato di un paniere piu
ampio di titoli azionari e obbligazionari
emessi da societa italiane, al fine di evitare
che le maggiori risorse finanziarie mobi-
litate dai predetti incentivi tributari fini-
scano per provocare un effetto di «bolla
speculativa » sui pochi titoli esistenti, non-
ché favorire il recupero dei prezzi delle
azioni delle societa domestiche quotate sul
listino di Borsa italiana, la cui sottovalu-
tazione & stimata, ad esempio, nella mi-
sura del 35 per cento da Morgan Stanley:
il recupero di una corretta valutazione di
tali titoli contribuirebbe infatti ad evitare
che le societa domestiche possano essere
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oggetto di acquisti totalitari, a prezzi scon-
tati, anche da parte di societa estere,

impegna il Governo:

ad assumere tutte le iniziative utili,
anche di carattere normativo, per:

a) prevedere l'applicazione del mec-
canismo di detassazione previsto per gli
investimenti qualificati ai sensi dell’arti-
colo 1, commi da 88 a 96, della legge di
bilancio 2017, anche agli investimenti ef-
fettuati tramite sottoscrizione di strumenti
obbligazionari aventi le medesime carat-
teristiche dei titoli (quote e azioni) elencati
dal comma 89;

b) introdurre la possibilita, nel caso di
cessione entro il periodo di 5 anni degli
investimenti assistiti dalle agevolazioni tri-
butarie, di reinvestire, entro il termine di 90
giorni, i redditi realizzati attraverso la ces-
sione, mantenendo l’esenzione anche sul
nuovo investimento, ovvero quantomeno
escludendo l'applicazione degli interessi
sull'imposta dovuta sui medesimi redditi;

¢) valutare la possibilita di innalzare
dal 5 per cento fino al 10 per cento il tetto
stabilito per gli investimenti effettuati da
casse previdenziali o fondi pensione, limi-
tatamente alla sottoscrizione dei PIR, non-
ché di ampliare i limiti individuali di
30.000 euro annui e di 150.000 euro
complessivi previsti per le persone fisiche,
ad esempio portando il primo limite a
100.000 euro e il secondo a 500.000 euro;

d) prevedere che le percentuali del 70
per cento e del 30 per cento previste dal
comma 102 dell’articolo 1 della legge
n. 232 del 2016 siano calcolate sull’am-
montare dei soli investimenti -effettiva-
mente effettuati e non sulla raccolta totale
dei PIR, permettendo ai fondi di avere pit
liberta di azione sugli investimenti e con-
sentendo loro maggiore possibilita di di-
versificazione sui mercati esteri, mante-
nendo comunque inalterate le finalita
della richiamata normativa sui PIR;

e) semplificare le regole per l'emis-
sione, da parte delle piccole e medie
imprese italiane, di azioni o obbligazioni
oggetto dei meccanismi agevolativi, al fine
di ampliare le opportunita di investimento
in imprese nazionali, nonché promuovere,
anche da parte di Borsa italiana, la sem-
plificazione delle procedure di quotazione,
in particolare per quanto riguarda i titoli
obbligazionari;

f) ampliare il numero di societa che
accedono al mercato azionario e obbliga-
zionario, ad esempio prevedendo agevola-
zioni fiscali per favorire la crescita di
veicoli sul modello delle Special Purpose
Acquisition Company (SPAC);

g) introdurre agevolazioni tributarie
(ad esempio nella forma di una riduzione
dell’aliquota di imposta dal 26 per cento al
12,5 per cento) per le obbligazioni il cui
emittente non sia una sola societa, ma una
pluralita di societa di piccole/medie di-
mensioni (PMI), prevedendo inoltre che
tali emissioni obbligazionarie, realizzate
da consorzi di emittenti, possano essere, in
aggiunta, associate a forme di garanzia a
tutela del sottoscrittore/risparmiatore, re-
alizzando in tal modo una riduzione dei
costi di emissione per ciascuna singola
societa e una diversificazione del rischio
emittente per l'investitore;

h) prevedere che i PIR possano anche
investire sia in titoli emessi da societa
aventi ad oggetto attivita immobiliari sia in
quote di fondi immobiliari che investano
principalmente in Italia e/o nell’area euro;

i) valutare 'opportunita di consentire
ai PIR di acquistare anche quote di un
Fondo immobiliare ad hoc, in cui far
confluire il patrimonio immobiliare pub-
blico, con l'obiettivo di abbattere il debito
pubblico utilizzando a tal fine il risparmio
privato degli italiani, che ¢ di gran lunga
superiore a quello degli altri Paesi, i quali
hanno un debito pubblico piu basso ma
nei quali si registra un livello maggiore di
indebitamento privato.

(8-00266) « Giacomoni, Sandra Savino,
Laffranco, Sottanelli ».
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ALLEGATO 2

7-01386 Sibilia: Iniziative per rafforzare la disciplina agevolativa in fa-
vore di investimenti qualificati e piani di risparmio a lungo termine (PIR).

TESTO RIFORMULATO DELLA RISOLUZIONE

La VI Commissione,
premesso che:

i commi da 88 a 114 dell’articolo 1
della legge di bilancio 2017 (legge n. 232
del 2016) hanno introdotto agevolazioni
fiscali volte a incoraggiare investimenti a
lungo termine nelle imprese e special-
mente nelle piccole e medie imprese, at-
traverso investimenti qualificati e piani di
risparmio a lungo termine (PIR);

in particolare, tale normativa, da
un lato, ai commi da 88 a 96, prevede
I'esenzione dall'imposta sul reddito per i
redditi derivanti dagli investimenti a lungo
termine (detenuti per almeno cinque anni)
nel capitale di imprese, effettuati da casse
previdenziali o da fondi pensione nel li-
mite del 5 per cento del loro attivo pa-
trimoniale;

da un altro lato, ai commi da 100
a 114, prevede l'esenzione fiscale per i
redditi di capitale e i redditi diversi per-
cepiti da persone fisiche residenti in Italia,
al di fuori dello svolgimento di attivita di
impresa commerciale, derivanti dagli in-
vestimenti effettuati nei predetti PIR, a
condizione che gli strumenti finanziari in
cui ¢ investito il PIR siano detenuti per
almeno 5 anni e che il valore del PIR sia
investito in strumenti finanziari emessi da
imprese italiane e europee, con una ri-
serva minima del 30 per cento investito in
strumenti di piccole e medie imprese,
entro il limite individuale di 30.000 euro
alllanno e, comunque, di complessivi
150.000 euro;

attualmente sono attivi sul mercato
44 fondi PIR compliant che, nei primi 9
mesi dell’anno, hanno raccolto circa 5
miliardi di euro; le stime di settore pre-
vedono una raccolta complessiva pari a 10
miliardi di euro entro la fine del 2017 e di
oltre 70 miliardi di euro entro il 2021; le
imprese altamente innovative soffrono di
vincoli di credito a causa di asimmetrie
informative da parte degli investitori e, per
tale ragione, ¢ fondamentale favorire la
produttivita e la crescita del Paese, con-
vogliando pit fonti di finanziamento verso
le imprese tecnologicamente innovative: in
linea con quanto appena asserito sarebbe
altresi opportuno rafforzare il sostegno
agli investimenti nell’economia reale, so-
prattutto a favore di piccole e medie
imprese e societd che non possono aspi-
rare alla quotazione presso i principali
mercati regolamentati;

lo strumento dei PIR potrebbe
quindi rappresentare una straordinaria
opportunita per sostenere una politica in-
dustriale volta a rafforzare la patrimonia-
lizzazione delle imprese italiane e, tra
queste, in particolare, quelle di medie e
piccole dimensioni, che investono in inno-
vazione con l'obiettivo di essere maggior-
mente competitive nei mercati internazio-
nali e di essere al passo con i cambiamenti
in atto nel sistema economico,

impegna il Governo:

ad assumere iniziative normative volte a:

a) prevedere l'applicazione del mec-
canismo di detassazione previsto per gli
investimenti qualificati ai sensi dell’arti-
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colo 1, commi da 88 a 96, della legge di
bilancio 2017, anche agli investimenti ef-
fettuati tramite sottoscrizione di strumenti
obbligazionari aventi le medesime carat-
teristiche dei titoli (quote e azioni) elencati
dal comma 89 della medesima legge;

b) prevedere, nel caso di cessione
degli investimenti assistiti dalle agevola-
zioni tributarie prima del termine di 5
anni, la piena vigenza delle agevolazioni
tributarie, a condizione che le liquidita
liberate vengano reinvestite in altri stru-
menti finanziari della medesima tipologia;

¢) semplificare le regole per l'emis-
sione, da parte delle piccole e medie
imprese italiane, di azioni o obbligazioni
oggetto dei meccanismi agevolativi, al fine
di ampliare le opportunita di investimento
in imprese nazionali, nonché di promuo-
vere la semplificazione delle procedure di
quotazione, in particolare per quanto ri-
guarda i titoli obbligazionari, fermi re-
stando tutti gli opportuni controlli delle
autorita di vigilanza;

d) predisporre adeguate procedure di
verifica della corrispondenza del grado di
rischio degli strumenti finanziari — PIR e

strumenti di quotazione semplificati — con
il profilo personale di rischio del cliente
implementando l'attuale sistema di vigi-
lanza sul credito e sul risparmio;

e) istituire presso la CONSOB un
Fondo — finanziato mediante una contri-
buzione degli intermediari degli strumenti
PIR e degli strumenti di quotazione sem-
plificati — preposto al risarcimento dei
danni nelle ipotesi di misselling di stru-
menti finanziari ai danni di risparmiatori
frodati con strumenti finanziari non coe-
renti con il proprio profilo di rischio;

f) introdurre un limite alla sottoscri-
zione di PIR per ogni singolo cliente in
relazione al proprio « portafoglio di inve-
stimento » complessivamente inteso;

g) estendere 'agevolazione fiscale sui
PIR anche a forme di gestione individuale
(gestioni patrimoniali) e non solo collettiva
(fondi) per permettere anche al mondo
delle gestioni di private banking di acce-
dere direttamente agli investimenti PIR,
lasciando i vincoli PIR in capo alla ge-
stione ¢ non agli investimenti sottostanti.

(7-01386) « Sibilia, Villarosa, Pesco, Al-
berti, Ruocco, Fico, Pisano ».
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ALLEGATO 3

Ratifica ed esecuzione dei seguenti trattati: a) Accordo bilaterale
aggiuntivo tra la Repubblica italiana e la Repubblica di Macedonia
alla Convenzione europea di estradizione del 13 dicembre 1957, inteso
ad ampliarne e facilitarne l'applicazione, fatto a Skopje il 25 luglio
2016; b) Accordo bilaterale aggiuntivo tra la Repubblica italiana e la
Repubblica di Macedonia alla Convenzione europea di assistenza
giudiziaria in materia penale del 20 aprile 1959, inteso a facilitarne
I'applicazione (C. 4628 Governo).

PARERE APPROVATO DALLA COMMISSIONE

La VI Commissione,

esaminato il disegno di legge C. 4628,
recante « Ratifica ed esecuzione dei se-
guenti trattati: a) Accordo bilaterale ag-
giuntivo tra la Repubblica italiana e la Re-
pubblica di Macedonia alla Convenzione
europea di estradizione del 13 dicembre
1957, inteso ad ampliarne e facilitarne I'ap-
plicazione, fatto a Skopje il 25 luglio 2016;
b) Accordo bilaterale aggiuntivo tra la Re-
pubblica italiana e la Repubblica di Mace-
donia alla Convenzione europea di assi-
stenza giudiziaria in materia penale del 20
aprile 1959, inteso a facilitarne l'applica-
zione, fatto a Skopje il 25 luglio 2016 »;

rilevato come i due Accordi di cui si
propone la ratifica siano finalizzati al
rafforzamento della cooperazione tra Ita-
lia e Repubblica di Macedonia in materia
di estradizione e di assistenza giudiziaria
in ambito penale, intensificando in parti-
colare la lotta alla criminalita, alla corru-
zione e al riciclaggio di denaro, ed esclu-
dendo la possibilita che l'assistenza giudi-
ziaria tra i due Paesi possa essere rifiutata
per motivi attinenti al segreto bancario,

esprime

PARERE FAVOREVOLE
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ALLEGATO 4

Ratifica ed esecuzione dell’Accordo tra il Governo della Repubblica

italiana e il Centro europeo per le previsioni meteorologiche a medio

termine concernente i locali del Centro situati in Italia, con Allegati
(C. 4686 Governo, approvato dal Senato).

PARERE APPROVATO DALLA COMMISSIONE

La VI Commissione,

esaminato il disegno di legge C. 4686,
approvato dal Senato, recante ratifica ed
esecuzione dell’Accordo tra il Governo
della Repubblica italiana e il Centro eu-
ropeo per le previsioni meteorologiche a
medio termine concernente i locali del
Centro situati in TItalia, con Allegati, fatto
a Reading il 22 giugno 2017,

rilevato come I’Accordo di cui si
propone la ratifica risponda a esigenze di
adeguamento tecnologico del Centro euro-
peo per le previsioni meteorologiche a
medio termine (European Centre for Me-

dium-Range Weather Forecasts — ECMWF),
connesse alla costituzione del piu grande
Data Centre in materia a livello mondiale,
il quale sara ubicato in Italia, nel Tecno-
polo di Bologna;

evidenziata la rilevanza strategica
dell’iniziativa, che potra apportare signifi-
cativi benefici al nostro Paese, sia in
termini di prestigio internazionale sia in
termini di sviluppo del patrimonio scien-
tifico e tecnologico nazionale,

esprime

PARERE FAVOREVOLE





