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Circolare del 24/06/1998 n. 165 - Min. Finanze - Dip. Entrate Aff. Giuridici Serv. llI

Riordino della disciplina dei redditi di capitale e dei redditi diversi. Decreto Legislativo 21 novembre 1997, n. 461.

Sintesi: Nella G.U. n. 3/98 e’ stato pubblicato il D.Lgs. n. 461/97 concernente il riordino della disciplina tributaria dei
redditi di capitale e dei redditi diversi. La circolare illustra il provvedimento nella sua interezza tenendo conto anche
delle modifiche apportate dal decreto legislativo correttivo approvato dal Consiglio dei Ministri il 3.6.98.

Testo:

Prenmessa

Capitolo | DI SCIPLINA DEI REDDI TI DI CAPI TALE.

| NDI VI DUAZI ONE E DETERM NAZI ONE

1.1 LE FATTI SPECI E COSTI TUENTI REDDI TI DI CAPI TALE

1.1.1 Ceneralita'

1.1.2 La fattispecie prevista dalla lettera a) del conma 1 dell'art. 41

del TUR

1.1.3 La fattispecie prevista dalla lettera b) del conma 1 dell'art.

41 del TUR

1.1.4 La fattispecie gia'" prevista dalla lettera b-bis) del conma 1
dell"art. 41 del TUR

1.1.5 La fattispecie prevista dalla lettera ¢) del conma 1ldell'art. 41 del

TU R

1.1.6 La fattispecie prevista dalla lettera d) del conma 1ldell'art. 41 del

TU R

1.1.7 La fattispecie prevista dalla lettera e) del conma 1ldell'art. 41 del

TU R

1.1.8 La fattispecie prevista dalla lettera f) del conma 1 dell'art. 41 de
TU R

1.1.9 La fattispecie prevista dalla lettera g) del conma 1ldell'art. 41 del

TU R

1.1.10 La fattispecie prevista dalla lettera g-bis) del comma 1 dell'art. 41
del TUR

1.1.11 La fattispecie prevista dalla lettera g-ter) del comma 1 dell'art. 41
del TUR

1.1.12 La fattispecie prevista dalla lettera g-quater) delcomm 1 dell'art. 41
del TUR

1.1.13 La fattispecie prevista dalla lettera h) del comma 1dell'art. 41 del
TU R

1. 2 DETERM NAZI ONE DEI REDDI TI DI CAPI TALE

1.2.1 Ceneralita'

1.2.2 Determ nazione dei redditi di capitale della lettera @)

1.2.3 Determ nazione dei redditi di capitale di cui alle

lettere g-bis) e g-ter)

1.2.4 Determ nazione dei redditi di capitale di cui alle lettere a), b), c),
d, e), f), g-quater) e h)

Capitolo Il DI SCIPLINA DEI REDDI TI DI VERSI DI

NATURA FI NANZI ARI A.

| NDI VI DUAZI ONE E DETERM NAZI ONE

2.1 LE FATTI SPECI E COSTI TUENTI REDDI TI DI VERSI

2.1.1 Ceneralita'
2.1.2 La disciplina dei redditi diversi di natura finanziaria in vigore prinma
della riforma operata con il D.Lgs. n.461 del 1997

1
|
2.1
2.1.2.2 Regine forfetario
2.2 LA DISCIPLINA I N VI GORE CON LA RI FORVA OPERATA CON I L
D.LGS. N 461 DEL 1997
2.1 Plusval enze realizzate nedi ante cessione a titolo oneroso di
rteci pazioni qualificate
2.2 Plusval enze realizzate nediante |a cessione a titolo oneroso di
parteci pazi oni non qualificate
2.2.3 Plusval enze derivanti dalla cessione a titolo oneroso o da rinborso di

NT N
@ - f
-

titoli e certificati di massa non aventi natura partecipativa. Plusval enze
derivanti dalla cessione a titolo oneroso di valute o rivenienti da depositi o
conti correnti. Pl usval enze  derivanti dal | a cessione a titolo oneroso di
metal li preziosi e di quote di partecipazione ad organism d'investinmento

collettivo.

2.2.4 Redditi derivanti da contratti derivati e da altri contratti a term ne
di natura finanziaria

2.2.5 Plusval enze ed altri proventi realizzati nmediante |a cessione di crediti
pecuniari, rapporti produttivi di redditi di capitale e strunenti finanziari,
nonche' redditi derivanti da contratti aleatori
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2.3 DETERM NAZI ONE DELLE PLUSVALENZE E DEG.l ALTRI REDDITI DI CU ALL'ART. 81,
COWA 1, LETT. DA C A C QU NQUIES), DEL TUR

2.3.1 CGeneralita'

2.3.2 Base inponibile dei redditi derivanti dalla cessione di partecipazioni,
titoli, certificati, valute e netalli preziosi

2.3.3 Base inponibile dei redditi derivanti da contratti derivati e da altri
contratti a termne di natura finanziaria

2.3.4 Base inponibile delle plusval enze e dei proventi derivanti dalla
cessione di crediti, contratti e strunenti finanziari ovvero da contratti

al eatori

2.3.5 Applicazione dell'equalizzatore

2.3.6 Disciplina delle plusvalenze e dei redditi diversi di natura finanziaria
dei soggetti non residenti

Capitolo Il 1 MPOSTA SCSTI TUTI VA SU REDDI TI DI VERSI DI NATURA

FI NANZI ARI A

3.1 GENERALITA

3.2 APPLI CAZI ONE DELL' | MPOSTA SOSTI TUTI VA | N BASE AL REG ME DELLA

DI CHI ARAZI ONE

3.3 APPLI CAZI ONE DELL' | MPOSTA SOSTI TUTI VA I N BASE AL REG ME DEL RI SPARM O

AMM NI STRATO

3.3.1 Presupposti di applicazione

3.3.2 Modalita' di esercizio e revoca dell'opzione

3.3.3 Le nodalita' di applicazione dell'inposta sostitutiva

3.3.4 La base inponibile

3.3.5 11 riporto di minusval enze, perdite e differenziali negative
3.3.6 Il trasferinmento di strumenti finanziar

3.3.7 Il possesso di partecipazioni qualificate

3.3.8 Le nodalita' di versanento

3.3.9 L' equalizzatore

3.4 APPL| CAZ| ONE DELL' | MPOSTA SOSTI TUTI VA SUL RI SULTATO MATURATO DELLE

GESTI ONI | NDI VI DUALI DI PORTAFOGLI O
3.5 APPL| CAZ| ONE DELL' | MPOSTA SOSTI TUTI VA SUL RI SULTATO DI GESTI ONE DEGLI
ORGANI SM DI | NVESTI MENTO COLLETTI VO DEL RI SPARM O
3.5.1 CGeneralita'
3.5.2 Fondi conuni d'investinmento nobiliare di tipo aperto di diritto
nazi onal e
3.5.3 Oganisnm d'investinmento collettivo in valori nobiliari operanti nella
forma di societa' d'investimento a capitale variabile (SICAV)
3.5.4 Fondi comuni d'investinmento nobiliare chiusi
3.5.5 Fondi comuni esteri d' investinmento nobiliare aperti autorizzati al
col | ocanent o nel territorio dello Stato ai sensi del D. L. 6 giugno 1956, n.
476, convertito dalla |legge 25 luglio 1956, n. 786.
3.5.6 Oganisnm d'investinento collettivo in valori nobiliari di diritto
estero
3.5.7 Rinborso dell'inmposta per i non residenti che hanno sottoscritto quote
di organism d'investimento collettivo del risparmio italiani
Capitolo IV IL R ORDI NO DELLE RI TENUTE ALLA FONTE E DELLE | MPOSTE SOSTI TUTI VE
SU REDDI TI DI CAPI TALE
GENERALI| TA
PROVENTI DEI TITOLI OBBLI GAZI ONARI EMESSI I N | TALI A
| NTERESSI SU DEPOSI TI E CONTI CORRENTI
REDDI TI DI CAPI TALE DI FONTE ESTERA
ALTRI REDDITI DI CAPI TALE
REDDI TI DI CAPI TALE PERCEPI TI DA SOGGETTI NON RESI DENTI
REG ME PREVI STO DAL D.LGS. 1 APRILE 1996, N. 239 PER G.I | NTERESSI, PREM
ALTRI FRUTTI DELLE OBBLIGAZIONI E TITOLI SIMLAR PUBBLICI E PRI VATI
4.8 UTILI DISTRIBU TI DALLE SOCI ETA' ED ENTI DI CU ALL' ART. 87, COWA 1,
LETT. A) E B), DEL TU R, A SOGGETTI RESI DENTI
4.9 UTILI DI STRIBU TI DALLE SOCI ETA' ED ENTI DI CU ALL'ART. 87, COWA 1,
LETT. A) E B), DEL TU R A SOGGETTI NON RESI DENTI 4.10 UTILI DI STRIBU TI DALLE
SOCI ETA' ED ENTI NON RESI DENTI A SOGGETTI RESI DENTI
4.11 AZIONI | N DEPCSI TO ACCENTRATO PRESSO LA "MONTE TITOLI S.P. A"
4.12 OBBLIGAZIONI E TITOLI SIMLARI SENZA CEDOLA
Capitolo VI REGM TRANSI TOR
5.1 LE RITENUTE E LE | MPGSTE SOSTI TUTI VE SU REDDI TI DI CAPI TALE
5.2 LE PLUSVALENZE DERI VANTI DALLA CESSI ONE DI PARTECI PAZI ONI
5.2.1 Ceneralita'

~NOoO O~ WNRE

MWg> > PSS

5.2.2 Adeguanento del costo delle partecipazioni sulla base della variazioni
dell'indice dei prezzi al consumo

5.2.3 Valore delle partecipazioni al 1 luglio 1998

5.2.4 Modalita' di applicazione dell'inposta sostitutiva sulle plusval enze
conprese nei valori delle partecipazioni alla data del 1 luglio 1998

5.2.5 Dichiarazione delle plusval enze e versanento dell'inposta sostitutiva
5.2.6 Applicazione e versanento dell'inposta sostitutiva da parte degli

i nt er nedi ari

5.2.7 Criterio del valore delle partecipazioni alla data del 28 gennaio 1991
5.2.8 Criterio di valorizzazione dei titoli e delle altre attivita' possedute
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alla data del 1 luglio 1998

5.3 LE GESTI ONI PATRI MONI AL

5.3.1 Oganism di investinento collettivo

5.4 LE GESTIONI | NDI VIDUALI DI PATRI MON

Capitolo VI LE COVUNI CAZI ONI ALL' AWM NI STRAZI ONE FI NANZI ARl A

6.1 OBBLIGH A CARICO DEG.I | NTERVEDI ARl E DEGLI ALTRI SOGGETTI CHE
| NTERVENGONO | N OPERAZI ONI  FI SCALMENTE RI LEVANTI

6.2 LE MODI FI CHE ALLA NORMATI VA SUL MONI TORAGA O FI SCALE

Capitolo VI ABROGAZI ONE DI NORME

7.1 GENERALITA

Premessa

Nella Gazzetta Ufficiale n. 2 del 3 gennaio 1998 e' stato pubblicato
il decreto legislativo 21 novenbre 1997, n. 461, concernente il riordino della
disciplina tributaria dei redditi di capitale e dei redditi diversi

Tal e nornmativa e' stata emanata - cone specificato nella stessa
titol azi one del provvedi mento in oggetto - sulla base della del ega contenuta
nell"art. 3, conma 160, della I egge 23 dicenbre 1996, n. 662, le cui linee

general i possono riassunmersi nei seguenti punti:

A) revisione della disciplina dei redditi di capitale e diversi sulla
base dei seguenti principi e criteri direttivi

a.1l) definizione delle categorie dei redditi di capitale e dei redditi
di versi secondo una nozi one econonico-strutturale, in luogo di una definizione

strettanente giuridico-fornmale di esse. In base alla predetta delega, |la
defini zi one di reddito di capitale non deve piu' ripetere necessarianmente |a
nozione civilistica di frutto civile, ma puo' solo poggiare su di essa

ri prendendo i caratteri strutturali della categoria civilistica di frutto
civile, definendo cioe' cone redditi di capitale quei proventi che derivano da
un i npi ego di capitale secondo uno schemm produttivo anal ogo a quello
civilistico di frutto. Tale scelta conporta necessarianente |'introduzi one di
nor ne di chi usura nel | a categoria dei redditi diversi, con funzione d

elimnare forne di elusione e, ove necessario, di definirne la categoria in
contrapposi zi one con quella dei redditi di capitale;

a.2) revisione dell e si ngol e fattispecie di reddito di capitale
previste dall'attuale articolo 41 del TUR al fine di meglio definire il
contenuto di ciascuna di esse in conformta' alla definizione generale della
categoria cone sopra i ndi cata e, dunque, in base a una nozi one
econom co-strutturale e non necessarianmente giuridico-formale delle singole
i potesi reddituali

a. 3) tassazi one delle pl usval enze derivanti da qual unque forma di
cessione di partecipazione in societa’ o enti, residenti o non residenti;

a.4) estensione dell'inposizione alle plusval enze derivanti dalla
cessione di ogni altro valore nobiliare, di valute e di netalli preziosi;
a.5) estensione dell'inposizione ai proventi, redditi o differenzial

derivanti dai nuovi strunenti finanziari, sia traslativi che non traslativi
sia con che senza attivita' sottostanti

a. 6) introduzione, entro limti di tenpo e d'inporto prestabiliti, d
franchi gie per le plusval enze derivanti da cessioni di valute ed eventual nente
di obbligazioni, onde evitare |'assoggettanento a inposizione di operazioni

non significative
a.7) distinta defi ni zi one del l e basi inponibili per i redditi di

capitale e i redditi diversi di natura finanziaria (guadagni di capitale),
prevedendosi la conferma, per i redditi di capitale, della tassazione al |ordo
e, per i redditi diversi (guadagni di capitale), della tassazione al netto

dell e spese di produzione del reddito, nonche' delle eventuali mi nusval enze o
perdite realizzate;

B) distinzione, agl i effetti del | a di chi arazione e del regine
i mpositivo, delle pl usval enze e degli altri redditi diversi (guadagni di
capitale) in due categorie: la prim conprendente |e plusval enze derivant
dal |l a cessione di partecipazioni qualificate, individuate sia in ragione del

diritto di voto sia in ragione dell'entita' della partecipazione; |a seconda
conprendente gli altri guadagni di capitale. Da tale distinzione derivano due
"masse" in Cui confl ui scono separ at anent e tutte |l e plusval enze, le
m nusval enze e le perdite realizzate nell'anno. L'eventual e eccedenza delle

m nusval enze o delle perdite rispetto alle plusval enze realizzate puo' essere,
senpre di stintamente per |l e due "masse" sopra indicate, portata in deduzi one
dall e plusval enze della stessa specie realizzate negli anni successivi, ma non
oltre il quarto;

C) previsione, senpre distintamente per |le due "masse", di fornme d
i mposi zi one sostitutiva per le pl usval enze nette realizzate nell'anno,
appl i cando aliquote pi u' el evate all e plusval enze derivanti da cessioni di
parteci pazioni qualificate. Per quanto concerne, invece, |le altre plusval enze
0 guadagni di capitale, previsione della possibilita di optare per
un' i nmposi zi one "a nont e", senza obbligo di successiva dichiarazione, a
condi zi one di avval er si di internediari autorizzati chiamati ad applicare
| "inposta sostitutiva su ciascuna plusval enza realizzata. Tale facolta' di
opzi one puo' essere concessa solo a certe condizioni volte ad evitare abusi
quale in particolare la stabilita' del rapporto con |'internediario incaricato
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del prelievo dell'inposta sostitutiva

D) con riferimento ai redditi della seconda "nassa", previsione della
possibilita' di optare per una forma di tassazione "a nonte" nel caso di
patrinoni affidati in gestione ai soggetti di cui alla legge 23 luglio 1996
n. 415, con appl i cazi one della stessa inposta sostitutiva prevista nel

precedente punto C) sui risultati netti maturati in ciascun periodo d'inposta.
Previ si one, anche nell'anbito di tale disciplina opzionale, della possibilita

di conpensare i risultati negativi di un periodo d'inposta con quelli positivi
dei successivi periodi, ovviamente non oltre il quarto

E) possibilita' di rendere conpatibile il regine di tassazione sui
redditi maturati di cui al precedente punto D) con |a tassazione sui reddit
realizzati di cui al precedent e punto C). Atal fine sono previsti de
meccani sm correttivi di equival enza (cosiddetto "equalizzatore") tra i due

nmomenti inpositivi. Tali meccanism vanno introdotti a carico dei reddit
tassati in base al realizzo

F) estensione, per ovvi e ragi oni perequative, del regine di cui a
punt o D) agli organism d'investinento collettivo in valori mobiliari, con
conseguent e abol i zi one della disciplina "patrinoniale" attual mente vigente

G revisione delle aliquote delle ritenute sui redditi di capitale e
del l a i nposizione sostitutiva sui redditi diversi secondo i seguenti criteri
direttivi:

g.1) per quant o concer ne le ritenute sui redditi di capitale,
previ sione di al i quot e conpr ese tra un mnino del 12,50 per cento ed un
massi no del 27 per cento, anche ai fini di un loro accorpanento

g.2) differenziazi one tra aliquote minima e nassima in ragione della
qualita' del reddito, nel rispetto dei principi costituzionali in materia di
tutela del risparmo (art. 47 della Costituzione), favorendo gli investinent
a piu' lungo termine e i prodotti finanziari oggetto di offerta al pubblico;

g.3) applicazione dell a ritenuta a titolo d'inposta sui redditi di
capitale solo nei confronti dei soggetti (persone fisiche o meno) non
esercenti inprese conmerciali e dei soggetti non residenti;

g.4) applicazione delle nedesine aliquote per le inposte sostitutive
di cui al precedente punto C) e, in particolare, dell'aliquota piu elevata
sul | e plusval enze derivanti da cessioni di partecipazioni qualificate e di
quella m nore su tutti gli altri guadagni di capitale, ivi conpresi quell
conseguiti nelle forme di cui ai precedenti punti D) ed F);

g.5) possibilita" per i soggetti non esercenti inprese comerciali di
optare per |'applicazione di una ritenuta alla fonte a titolo d'inposta, nella
stessa msura prevista per |I'aliquota piu" ridotta (12,50 per cento) sugl
utili societari;

H) conpl et anento dell a disciplina attraverso la revisione della
nornmativa sul cosiddetto nonitoraggio fiscale, introducendo tutte |le nodifiche
necessarie a realizzare un effettivo controllo dei redditi di capitale e

diversi, sia di fonte interna che estera; ) coordinanento della nuova
di sci plina non solo con la | egge 25 narzo

1991, n. 102, concernente la tassazione dei cc.dd. capital gains - con
particol are riguardo alle soluzioni dei problem di carattere transitorio
conseguenti al passaggio tra il nuovo e il precedente regine di tassazione -

ma anche con | e disposizioni del testo unico delle inposte sui redditi, con i
decreto legislativo 1 aprile 1996, n. 239, e con il D.P.R 29 settenbre 1973
n. 600.

In conformta' ai suddetti principi e criteri direttivi, il testo de
decreto legislativo n. 461 del 1997 e' stato suddiviso in quattro titoli
riguardanti rispettivanente
- il titolo I, la "riforma dei redditi di capitale e dei redditi diversi"
(articoli da 1 a 4);

- il titolo I'l, la "disciplina dell'inposta sostitutiva sui redditi di
capitale e sugli altri redditi" (articoli da 5 a 11);

- il titolo IIl, il "riordino delle ritenute e delle inposte sostitutive sui
redditi di capitale" (articoli 12 e 13); il titolo IV, le "disposizioni final

e transitorie" (articoli da 14 a 16).

Nel | a seduta del Consiglio dei Mnistri del 3 giugno 1998 e' stato
definitivamente approvato un ulteriore decreto legislativo con il quale, ferno
restando |'inpianto della riforma operata e |'entrata in vigore delle relative
di sposi zioni, sono state introdotte al cune nodifiche al decreto |egislativo n.
461 del 1997 volte essenzial nente a:

1. semplificare gli adenpi nent i degli operatori e dei contribuent
interessati, in particol are per la scelta del regine di tassazi one dei
rapporti in corso alla data di entrata in vigore della riforma dei redditi di
capitale e dei redditi di ver si
2. coordinare Il e di sposi zioni contenute nel decreto legislativo n. 461 de
1997 con quelle contenute in altri provvedinenti con i quali e stata attuata
lariforma fiscale, e in particolare con il decreto legislativo 9 luglio 1997
n. 241, per quanto riguarda il sisterma delle comunicazioni degli internediari
previ sto nel decreto in esane e quello delle dichiarazioni dei redditi
dell'lva e dei sostituti d'inposta.

Con |l a presente circolare viene illustrata | a nuova disciplina de
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redditi di capitale e dei redditi diversi di natura finanziaria al fine di
assicurare da parte degli Uffici una uniforne applicazione delle relative
di sposi zi oni .

Capitolo |

DI SCI PLI NA DEI REDDI TI DI CAPI TALE.

| NDI VI DUAZI ONE E DETERM NAZI ONE

1.1 Le fattispecie costituenti redditi di capitale
1.1.1 Generalita

Cone gi a' accennato in premessa, nel fissare i principi e i criteri
direttivi cui attenersi in tema di riordino della disciplina dei redditi di
capitale, il legislatore delegante ha disposto, tra |'altro, che tale riordino
deve essere realizzato medi ante  "una puntual e definizione delle singole
fatti specie di reddito, prevedendo nornme di chiusura volte a riconprendere
ogni provento derivante dall'inpiego di capitale".

La struttura dell a categoria dei redditi di capitale non ha quindi
subito nodifiche. Essa continua ad essere articolata in una el encazione d
fattispecie tipiche produttive di redditi di capitale, che sono indicate nelle
lettere da a) a g- quat er) dell"art. 41, conma 1, del TUR e in una
di sposi zione finale "...avente funzi one definitoria della categoria e di
chiusura", la quale e' contenuta nella lettera h) di tale articolo.

L' attuazi one del suddetto princi pi o ha cormunque conportato |a
revisione dell'elenco delle fattispecie attual mente contenplate dall'art. 41
conma 1, del TUR e, nel contenpo, una rifornul azi one della di sposizi one
finale.

Ci o' inpone un esanme analitico delle singole fattispecie di reddito.
1.1.2 La fattispecie prevista dalla lettera a) del comma 1 dell'art. 41 de
TU R

La lettera a) del comma 1 dell'art. 41, nel testo risultante
anteriornente alle nodi fi che operate con il decreto legislativo n. 461 de
1997, stabilisce che sono redditi di capitale gli interessi e gli altri

proventi derivanti da nmutui, depositi e conti correnti conpresa |la differenza
tra la sonma percepita alla scadenza e quella data a nutuo o in deposito

La nodifica apportata a tale disposizione e esclusivanente di ordine
si stemati co poi che' e' stato soltanto elimpnato il riferimento alla
"differenza tra la somma percepita alla scadenza e quella data a nutuo o in
deposito" che, essendo relativo alla determ nazione della base inponibile, e
stato inserito nel comma 1 dell'art. 42
1.1.3 La fattispecie prevista dalla lettera b) del comma 1 dell'art. 41 de
TU R

La lettera b) del comra 1 dell"art. 41, nel testo vigente
anteriornente alle nodi fi che apportate con il decreto |egislativo n. 461 de
1997, stabilisce che sono redditi di capitale gli interessi e gli altri
proventi delle obbl i gazi oni etitoli simlari e degli altri titoli divers
dalle azioni e titoli simlari, conpresa la differenza tra |la somma percepita
o il valore normal e dei beni ricevuti alla scadenza e il prezzo di emni ssione

Anche con riferimento a questa fattispecie va segnalata |'elim nazione
del riferinento ai proventi costituiti dalla "differenza tra |la somm
percepita o il valore nornale dei beni ricevuti alla scadenza e il prezzo di
em ssi one" che, essendo anche in questo caso relativo alla determ nazi one

della base inponibile, e stato inserito nel coma 1 dell'art. 42.
La disposizione in esane e' stata nodificata anche per includere, tra

le fattispecie produttive di redditi di capitale, i "certificati di massa". La
nmodi fica ha carattere sistematico e tende a riconprendere espressanente tra
redditi di capitale i proventi derivanti dai certificati di nassa che, a
sensi dell'art. 5 del decreto-legge n. 512 del 1983, convertito dalla lLegge n
649 del 1983, sono gia' soggetti ad uno specifico regine di inposizione alla
fonte.

Si ricorda che i certificati di massa sono documenti offerti in

sottoscrizione al pubblico e che, pur essendo rappresentativi di crediti, non
costituiscono titoli di credito

Per quanto ri guarda, i nvece, la nozione di "titoli simlari alle
obbl i gazioni" si ricorda che essa, nel testo vigente anteriornmente alle
nodi fiche apportate con il decreto legislativo n. 461 del 1997, e' desum bile
dall'art. 41, comm 2, del TUR, cosi' cone nodificato dall'art. 7, conm 11
del decreto-|egge n. 323 del 1996, convertito dalla legge n. 425 del 1996 -
che ha abrogato la lettera a) della norma in esane - e dall'art. 2, conma 159
della | egge n. 662 del 1996 - che ha nodificato la lettera ¢c) del conma 2

dello stesso art. 41 del TUR

In base alla suddetta disposizione si consideravano sinmilari alle
obbl i gazi oni :
- buoni fruttiferi enessi da societa' esercenti la vendita a rate di
autoveicoli, autorizzate ai sensi dell'articolo 29 del regio decreto-|egge 15
marzo 1927, n. 436, convertito dalla |legge 19 febbraio 1928, n. 510 (art. 41,
conma 2, lettera b));
- i titoli in serie o di nmassa che contengono |'obbligazi one incondizionata di
pagare alla scadenza una somma non inferiore a quella in essa indicata, con o
senza |l a corresponsi one di proventi periodici, e che non attribuiscono ai
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possessori al cun diritto di partecipazione diretta o indiretta alla gestione
dell"inpresa emttente o dell'affare in relazione al quale siano stati enessi
ne' di controllo sulla gesti one stessa. Si tratta di titoli offerti in
sottoscrizione al pubblico (art. 41, comma 2, lett. c).

L'art. 1, conmma 4, del decreto legislativo n. 461 del 1997 ha sostituito la
lettera c) del comma 2 dell'art. 41, eliminando |'espressione "titoli in serie
o di nmassa" e sostituendola con quella "titoli di massa"

Non si ritiene che la nodifica abbia portata innovativa poiche' |la
categoria dei titoli in serie non e' diversa da quella dei titoli di massa
Sostanzialmente i due termini, "in serie" e "di nassa", sono stati utilizzat
cone sinoni m per i ndi vi duare i titoli enessi in notevoli quantita', con
caratteri di onogenei ta' e in base ad un'unica operazione econonica e per
contrapporli ai titoli i ndi vi dual i, cosi' denomi nati perche' enessi per
operazioni singole. La modifica quindi e volta esclusivanente ad individuare
con maggi or precisione |'anbito di applicazione della norma in esane, che deve
considerarsi riferita ai titoli oggettivanente idonei alla circol azi one presso
il pubblico.

Per conpl etezza di trattazione si ricorda che la nozione di titoli simlari
al I e azi oni e individuata dall'art. 41, comma 2, del TU R |la quale precisa
che si considerano tali i titoli di partecipazione al capitale di enti
di versi dalle societa', soggetti al | ' I RPEG Tal e di sposi zi one non ha
subito nodifiche

1.1.4 La fattispecie gia' prevista dalla lettera b-bis) del commma 1
dell'art. 41 del TUR

Un'ipotesi particolare di reddito di capitale, riconpresa
espressanente nell'art. 41 del TUR nel testo vigente anteriornente alle
nmodi fiche apportate con il decreto legislativo n. 461 del 1997, era quella
prevista dalla lettera b-bis) relativa ai proventi derivanti dalle cessioni a
termine di obbligazioni e titoli simlari, e in particolare da quell
derivanti dalle c.d. operazioni pronti contro ternmnine.

Questa fattispecie non era prevista nell'originaria formnul azi one del
TUR MM era stata in esso inserita successivanente per effetto dell'art. 2
comma 1, del decreto-legge n. 378 del 1992, convertito dalla |egge n. 437 de
1992, relativanente ai contratti stipulati a decorrere dal 18 settenbre 1992

Ai fini della deterninazione della base inponibile, la lettera b-bis)
dell"art. 41 distingueva due ipotesi:

- la prima riguardava |e vere e proprie operazioni pronti contro term ne
quelle in cui la cessione a termine e contestuale alla stipula dell"'acquisto
a pronti;

- la seconda riguardava il caso in cui la cessione a pronti e quella a term ne
non sono contestuali. In questo secondo caso il |egislatore poneva una sorta
di presunzione assol uta in base alla quale | a cessione a ternine si

consi derava conunque attuata in coll eganento con un acquisto a pronti

Nel prinb caso la base inmponibile era costituita dalla differenza tra
il corrispettivo globale della cessione e quello dell"'acquisto

Nel secondo caso |la base inmponibile era costituita dalla differenza

tra il corrispettivo globale della cessione e il valore di nmercato del titolo
alla data della stipula del contratto a termne

Il val ore di nmer cat o doveva essere docunentato dal venditore; in
mancanza i proventi erano determinati in msura pari al 25 per cento su base
annua applicato al corrispettivo globale della cessione

Dal corrispettivo globale di cessione erano comunque sottratti i
redditi maturati nel periodo di val enza del contratto, soggetti a ritenuta

alla fonte o ad inposta sostitutiva, al fine di evitare una doppia tassazione.
Tal e di sposi zi one e' stata abrogata dal provvedi nento di riforna.

| proventi derivanti dall e operazioni di pronti contro termne su titoli
obbl i gazi onari sono conmunque considerati redditi di capitale ai sensi della
successiva lettera g- bi s), nmentre i redditi derivanti dalle operazioni d

cessione a termine sono considerati redditi diversi ai sensi della lettera
c-ter) del comma 1 dell'art. 81 del TUR
1.1.5 La fattispecie prevista dalla lettera c) del conma 1 dell'art. 41 de
TU R

Sono redditi di capitale anche le rendite perpetue e | e prestazioni
annue perpetue di cui agli articoli 1861 e 1869 del codice civile.
Tal e di sposi zi one non ha subito nodifiche
1.1.6 La fattispecie prevista dalla lettera d) del comma 1 dell'art. 41 del
TU R

Un'altra fattispecie di redditi di capitale e costituita dai conpens
derivanti dalla prestazione di fideiussioni o altre garanzie.

Tal e di sposi zi one non ha subito nodifiche
1.1.7 La fattispecie prevista dalla lettera e) del conma 1 dell'art. 41 de
TU R

Sono redditi di capital e anche gli utili derivanti dalla
parteci pazione in societa' ed enti soggetti all'lRPEG salvo il disposto della
lettera d) del conma 2 dell'art. 49.

Al sensi di quest'ultinma disposizione se |la partecipazione agli util
spetta ai pronot ori ed ai soci fondatori di societa' per azioni, in
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accomandi ta per azi oni e a responsabilita' limtata, il reddito relativo
costituisce un'ipotesi di reddito di |avoro autonono.

Va sottolineato che anche i conpensi corrisposti ai lavoratori dipendent
sotto forma  di partecipazione agli utili, ai sensi dell'art. 48 del TUR
nonche' i conpensi percepiti entro i limti dei salari correnti maggiorati de
20 per cento, dai lavoratori soci delle cooperative di cui all'articolo 47,
conma 1, lettera a), del TUR, non costituiscono redditi di capitale, bensi'
rispettivanmente, redditi di lavoro dipendente e redditi assimlati a quelli di

| avor o di pendent e.

Tal e di sposi zi one non ha subito nodifiche
1.1.8 La fattispecie prevista dalla lettera f) del conma 1 dell'art. 41 de
TU R

La lettera f) dell a di sposi zione in esane, nel testo vigente
anteriornmente alle nodi fi che apportate dal decreto legislativo n. 461 de
1997, stabilisce che costitui scono redditi di capitale anche gli util
derivanti dai contratti di associazione in partecipazione e dai contratti
i ndi cati nel pri no coma dell'art. 2554 del codice civile, conpresa la
differenza tra |a somm percepita o il valore normale dei beni ricevuti alla
scadenza e |e somme o il valore nornmal e dei beni apportati, salvo il disposto
della lettera c) del comma 2 dell'art. 49.

Tal e di sposi zi one risulta sost anzi al mente i nmut ata essendo stato
senplicenmente elimnato il riferimento ai proventi costituiti "dalla
differenza tra la somma percepita o il valore nornmale dei beni ricevuti alla
scadenza e le some o il valore nornale dei beni apportati" che, in quanto
relativo alla det er mi nazi one della base inponibile, e stato inserito nel
comma 1 dell'art. 42
1.1.9 La fattispecie prevista dalla lettera g) del conma 1 dell'art. 41 de
TU R

La lettera g) del conma 1 dell"art. 41, nel testo vigente
anteriornmente alle nodi fi che apportate con il decreto |legislativo n. 461 de
1997, include tra i redditi di capitale gli utili corrisposti ai mandanti o
fiducianti e ai loro aventi causa dalle societa’ o dagli enti che hanno per
oggetto la gestione, nell'interesse collettivo di pluralita' di soggetti, di
masse patrinonial i costituite con sonme di denaro e beni affidati da terzi o

provenienti dai relativi investinenti, conpresa |la differenza tra |'amontare
ricevuto alla scadenza e quello affidato in gestione

I n sostanza, si assoggettano a tassazione come redditi di capitale gli util

derivanti dalle cosiddette gestioni collettive di masse patrinoniali di terzi
Anche in tal caso, il riferinmento ai proventi costituiti dalla

"differenza tra |'amontare ricevuto alla scadenza e quello affidato in

gestione" e' stato elimnato ed inserito nel comma 1 dell'art. 42
Tal e di sposi zione ¢ stata rifornulata al fine di individuare piu
conpiutanente la fattispecie di reddito che si voleva attrarre a tassazi one

(quel | a dei proventi derivanti dalla gestione collettiva in nmonte di nasse
patrinmoniali) prescindendo dall a configurazione civilistica del rapporto
intercorrente tra il soggetto gestore ed i soggetti gestiti. Tale
ri formul azi one e' stata operata per evitare che la qualificazione di quest

redditi cone redditi di capital e possa essere posta in dubbio ogniqualvolta il
rapporto non sia configurabile come un rapporto di mandato.
La fattispecie inpositiva della lettera g) dell'art. 41, coma 1, del

Tuir riveste not evol e rilievo in quanto |'ipotesi principale di gestione
collettiva in nont e di masse patrinoniali e costituita proprio dagl

organi sm d'investinento collettivo del risparmo. Peraltro, come neglio si
vedra' piu" avanti, i redditi derivanti dalla partecipazione agli O1.C V.M,
di diritto italiano e lussenburghese, non concorrono a formare il reddito
conpl essi vo del parteci pante in quanto il risultato maturato attraverso |la
gestione e’ assoggettato ad inposta sostitutiva delle inposte sui redditi
direttanmente in capo alla societa' di gestione. Pertanto, |la predetta

fattispecie inpositiva e rilevante soprattutto per i proventi derivanti dalla
part eci pazi one ad organi sm di investinento collettivo di valori nobiliari
(O1.CV.M) di diritto estero, diversi da quelli |ussenburghesi storici, i
quali non pot endo essere assoggettati ad inposizione presso |la societa' di
gestione estera sono assoggettati ad inposizione a carico dei partecipanti
1.1.10 La fattispecie prevista dalla lettera g-bis) del comma 1 dell'art. 41
del TUR

La lettera g- bi s) e stata introdotta nel corpo dell'art. 41 da
provvedi nento in esane ed ha ad oggetto i proventi derivanti dalle operazioni
di pronti contro termne e riporto su titoli e valute

Essa trae, alneno parzialnente, origine da due fattispecie inpositive
gia' esistenti: quella della succitata lettera b-bis) del comma 1 dell'art. 41
del TUR e quella della lettera c-ter) del comma 1 dell'art. 81 del nedesinp
testo unico. La prima di tali due fattispecie riconduceva infatti a tassazi one
cone redditi di capitale i proventi derivanti dalla cessione a termne di
obbligazioni e titoli simlari non soltanto nel caso in cui |a cessione fosse
isolata in quanto | e obbligazioni non erano state precedentenente acquistate o
erano ancora da acquistare, ma anche nel caso in cui |a cessione si inquadrava
i n un' operazi one di pronti contro termine in quanto | e obbligazioni fossero
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state acqui state cont est ual nent e alla cessione. La seconda fattispecie
i mposi tiva riconduceva, i nvece, a tassazione tra i redditi diversi le
pl usval enze derivanti dalla cessi one a termine di valute, nonche' quelle
derivanti da contratti che assunono a riferimento valori a termine delle

val ute per |a deterninazione del corrispettivo
Anche in questo caso | e plusval enze derivanti dalla cessione a ternine delle
valute erano tassate cone redditi diversi, tanto nel caso in cui |a cessione
fosse stata posta in essere nel contesto di un' operazione di pronti contro
termne, quanto nel caso in cui fosse invece isolata in quanto non fosse stata
preceduta o seguita dall'acquisto della val uta.

Con |"introduzi one della nuova fattispecie inmpositiva della lettera
g-bis) dell'art. 41, comma 1, del TU R i proventi delle operazioni di pront
contro term ne su valute non sono piu' ricondotti a tassazione tra i redditi
diversi, ma trai redditi di capitale, insieme ai proventi delle operazioni di
pronti contro term ne su obbl i gazi oni e titoli simlari. Attraverso le
oper azi oni di pronti contro termine, infatti, le parti non intendono
trasferire la proprieta' dei titoli e del denaro ovvero delle valute e delle
lirea titolo definitivo, ma soltanto a titolo tenporaneo. Pertanto, per i
soggetti che non esercitano attivita' di inpresa, esse non danno |uogo ad una
duplice cessione a titolo oneroso, bensi' ad una duplice operazione di inpiego
di capitale.

Per converso, i proventi derivanti dall a cessione a term ne di
obbl i gazioni e titoli simlari non sono piu' ricondotti a tassazione tra i
redditi di capitale, ma, conme si vedra', tra i redditi diversi, insieme alle
pl usval enze derivanti dall a cessi one a termine di valute. La cessione di
titoli, anche quando | " esecuzione sia rinviata alla scadenza di un term ne
futuro, non costituisce una operazione d'inpiego del capitale, na una
oper azi one di cessi one a titolo oneroso in quanto conporta pur senpre il
trasferinento contro corrispettivo della proprieta' dei titoli. Viceversa le
pl usval enze derivanti dai contratti che prendono a riferimento valori a
termne delle val ut e per | a determ nazione del corrispettivo rinangono
tassabili come redditi diversi ma unitamente ai redditi derivanti dagli altri

contratti derivati

Pur nascendo dal | ' accor panment o delle fattispecie inpositive della
lettera b-bis) dell'art. 41, comma 1, e della lettera c-ter) dell'art. 81 de
TUR la nuova fattispecie inpositiva della lettera g-bis) dell'art. 41, conmm
1, del TUR presenta una portata piu' anpia di tali disposizioni in quanto e
volta ad attrarre ad inposizione i proventi delle operazioni di pronti contro

termne, non piu' soltanto nel caso in cui abbiano ad oggetto valute ed
obbligazioni e titoli simlari, nma anche nel caso in cui abbiano ad oggetto
ogni altro tipo di titolo di credito e, quindi, anche titoli rappresentativ

di quote di f ondi comuni d'investinmento, titoli atipici, certificati d

deposito e quant' al tro. Tal e scelta di carattere legislativo risponde
evidentenente all'esigenza di non differenziare il trattamento fiscale delle
operazioni di pronti contro termne in funzione del tipo di titoli di credito
su cui siano state stipulate. Atre alle operazioni di pronti contro term ne
su titoli e valute, la fattispecie inpositiva della lettera g-bis) include
espressanente tra i redditi di capitale anche i proventi dei contratti di
riporto su titoli e su valute. Tale inclusione si giustifica in quanto si e

ritenuto che anche il riporto, al pari del pronti contro ternine, non dia
| uogo, per i soggetti che non esercitano attivita' di inpresa, ad una duplice
cessione a titolo oneroso, bensi' ad un duplice inpiego di capitale. Anche in
gquesto caso infatti le parti, i npegnandosi a ritrasferire a termne le
attivita' finanziarie ed il denaro che si siano trasferite a pronti, intendono
assicurarsi in sostanza, |'una, la proprieta' tenporanea dei titoli o delle

valute, e l'altra la proprieta' tenporanea del denaro.
1.1.11 La fattispecie prevista dalla lettera g-ter) del comma 1 dell'art. 41
del TUR

La fattispecie inpositiva contenuta nella lettera g-ter) dell'articolo
41, in base alla quale sono redditi di capitale i proventi derivanti dal nutuo

di titoli garantito, e' stata anch'essa inserita nel citato articol o dal
decreto legislativo n. 461 del 1997. L'inserinento dei nenzionati proventi tra
i redditi di capitale non ha portata innovativa in quanto gli stessi erano
gia' inquadrabili in detta categoria reddituale sulla base della lettera a)
dell'art. 41, conma 1, del TU R che assoggettava ad inposizi one, insienme agl
interessi e altri proventi dei "depositi e conti correnti", anche gl
"interessi e gli altri  proventi dei nutui", o, conmunque, sulla base della
successiva lettera h) di tale articolo, che assoggettava ad inposizione i
proventi in m sura definita derivanti dall'inpiego di capitale. La sua
i ntroduzi one nasce dall a esi genza sistemati ca conseguente alla scelta d
differenziare il trattanmento fiscale dei proventi del mutuo di titol
garantito, rispetto ai proventi derivanti dai mutui di denaro, nonche' da

mutui di titoli non garantiti, assicurando ad essi un regime piu favorevole.
Cone infatti si dira" nel prosieguo sui conpensi derivanti dal nutuo garantito
di titoli e' stata confernata | "applicabilita' della ritenuta a titolo
d' i npost a

1.1.12 La fattispecie prevista dalla lettera g-quater) del comma 1 dell'art.
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41 del TUR

La terza nuova fattispecie inpositiva che e' stata inserita nell"'art.
41, comma 1, del TU R, concerne i redditi conpresi nei capitali corrisposti in
di pendenza di contratti di assicurazione sulla vita e di capitalizzazione

Comie' chiarito dalla relazione illustrativa al decreto legislativo n. 461 de

1997, anche tale previ si one non ha portata innovativa essendo |a stessa
diretta ad ovviare all'inperfetto coordi nanento esistente tra | e disposizioni
che indi vi duano le figure tipiche di reddito di capitale e quelle che
definiscono le regole di determi nazione del reddito. Infatti, sebbene il comra
4 dell"art. 42 del TU R stabilisca appositi criteri per |a determ nazi one dei
redditi conpresi nei capitali corrisposti sulla base di contratti di
assi curazione sulla vita, di tali redditi non era fatta specifica nenzi one
nel | ' el encazione delle fattispecie inmponibili di cui all'art. 41, comma 1, del
TU R

1.1.13 La fattispecie prevista dalla lettera h) del comma 1 dell'art. 41 de
TU R

Al sensi di tale disposizione, nel testo risultante a seguito della
nodi fica effettuata  dal decreto-1egge n. 557 del 1993, erano redditi di
capitale gli altri i nteressi non aventi natura conpensativa e ogni altro
provento in msura definita derivante dall'inpiego di capitale.

In base a cio' veni vano i ncl usi nei redditi di capitale
gli interessi, di versi da quel I'i espressanmente previsti dalle lettere
precedenti, che non avessero natura conpensativa; ogni altro provento in
m sura definita derivante dall'inpiego di capitale.

Rel ati vanente agli i nteressi va sottolineato che con |'esclusione
degli interessi di "natura conpensativa" si era inteso evitare un'astratta e
generalizzata inmponibilita' di tutti gli interessi in quanto tali

Si ricorda che I" Ammi ni strazione finanziaria ha senpre escluso
| "inponibilita" degli interessi per ritardato rinmborso d'inmposta (cfr.
circolare n. 40/ 8/ 403 del 22 dicenbre 1980) e degli interessi sui depositi
cauzionali (cfr. circolare n. 24 del 19 maggi o 1979).

La disciplina appena esaminata in nateria di interessi andava e va
tutt' ora conunque coordinata con quella posta dall'art. 6, comma 2, del TUR
secondo cui gli interessi noratori e gli interessi per dilazione di paganmento
costituiscono redditi dell a stessa categoria di quelli da cui derivano i
crediti su cui tali interessi sono maturati

Ci o' conporta che gli interessi appena citati sono redditi della
stessa categoria dei crediti cui si riferiscono e ad essi si applica la
medesi ma di sci plina applicabile ai crediti: cosi', ad esenpio, gli interessi
per dilazione di paganento maturati relativamente ad un credito vantato per
una prestazi one di | avoro aut onono sono redditi di |avoro autononb e non
redditi di capitale e pertanto, ai fini dell'inposta personale, sono
sottoposti al regine della ritenuta proprio dei redditi di |avoro autonono.

Conme sopra accennat o, in attuazione di uno specifico criterio
direttivo, la fattispecie di chiusura della lettera h) dell"art. 41, comm 1,
del TUR e' stata rifornulata nel nbdo seguente: "h) gli interessi e gli altri
proventi derivanti da altri rapporti aventi per oggetto |'inpiego del
capitale, esclusi i rapporti attraverso cui possono essere realizzati
differenziali positivi e negativi in dipendenza di un evento incerto.".

Le nodifiche apportate sono finalizzate ad assicurare che tale
di sposi zi one possa effettivanente esplicare una funzione di chiusura della
categoria reddituale in esane considerato che la lettera h) dell'art. 41,
conma 1, del TUR vigente prima delle nodifiche apportate con il decreto
| egislativo n. 467 del 1997 non riusciva pienanente ad esplicare questa
funzione in quanto non riconduceva a tassazione tutti i redditi derivant
dal | " i npi ego del capitale, ma soltanto quelli che si caratterizzavano per il
fatto di essere stabiliti "in msura definita".

Una prima nodifica apportata alla fattispecie inpositiva della lettera
h) dell'art. 41, comma 1, del TUR e costituita dalla elimnazione del
predetto requisito. Pert ant o, sono inquadrabili tra i redditi di capitale
sul |l a base di tale fattispecie inpositiva non soltanto i redditi che siano
determ nati o predeterm nabili, ma  anche quel I'i variabili in quanto la
relativa msura non sia collegata a paranetri prefissati

L' el i m nazi one del requisito della msura definita, se indubbianmente
consentiva di restituire alla fattispecie inpositiva della lettera h) il rango
di vera e propria disposizione di chiusura, rischiava peraltro di renderla
eccessi vanente anpi a. Qual ora si fosse apportata questa sola nodifica
| "accertanmento di che cosa e' reddito di capital e sarebbe venuto a di pendere
escl usi vanente dal | 'indivi duazi one del significato del concetto di "inpiego di
capital e" che era eccessi vanente i ndeterm nato. Opportunanente, invece, i
| egi sl atore ha esplicitato il significato da attribuire a tale concetto
qual i fi cando cone redditi di capitale conpresi nella lettera in esane quell
che comunque di scendono da "rapporti" aventi per oggetto |'inpiego di
capitale.

Costitui scono qui ndi redditi di capitale soltanto quei redditi
derivanti da rapporti che trovano fonte in atti che abbiano cone funzione
obiettiva quella di inpiego del capitale. Non possono ritenersi tassabili cone
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redditi di capitale, ma lo sono conme redditi diversi, |e plusval enze
realizzate nediante cessi one a titolo oneroso dei titoli e delle altre
attivita' finanziarie indicate nelle lettere da ¢) a c-quinquies) dell'art.
81, comma 1, del TUR in quanto i contratti attraverso i quali puo' essere
posta in essere Il a cessi one atitolo oneroso di tali attivita' non

costituiscono contratti di inpiego del capitale, ma contratti di scanbio.
Sul | a base dell a nuova fornmul azione della lettera h) dell'art. 41,

comma 1, del TU R enmerge oranmi chiaro che per la configurabilita' di un
reddito di capitale e' sufficiente |'esistenza di un qual unque rapporto
attraverso il qual e venga posto in essere un inpiego di capitale e quind
anche rapporti che non siano a prestazioni corrispettive ovvero nei quali il
nesso di corrispettivita' non intercorra tra |la concessione in godi mento del
capitale ed il reddito conseguito. Conseguentemente, possono essere attratti
ad inposizione sulla base di tale disposizione non soltanto quei proventi che
sono gi uridi canmente qualificabili come frutti civili ai sensi dell'art. 820

del codice civile e cioe' quei proventi che si conseguono cone corrispettivo

del godinmento che altri abbia di un capitale, ma anche tutti quei proventi che
trovano fonte in un rapporto che, pur se non riconducibile tra quell
precedent enent e nenzionati, presenti cone funzi one obiettiva quella di
consentire un inpiego del capitale.

Va, inoltre, rilevato che non tutti i rapporti che hanno ad oggetto
|"inpiego di capitale, sono considerati cone produttivi di redditi di capitale
ai sensi della lettera h) dell'art. 41, commma 1, del TU R Tal e disposizione
esclude, infatti, dal novero dei redditi di capitale i proventi derivanti da
rapporti attraverso Cui possono essere conseguiti differenziali positivi e
negativi in di pendenza  di un evento incerto. Cone energe dalla rel azione
illustrativa la detta esclusione si e' resa necessaria per non attrarre a
tassazione tra i redditi di capitale anche i proventi derivanti da rapport
che, pur conport ando 1" i nmpi ego del capitale, abbiano natura aleatoria in
quant o di ano luogo alla produzione di differenziali positivi e negativi. E
questo ad esenpio il caso del cosiddetto contratto di "cross currency swap" e
cioe' di quel particolare tipo di contratto attraverso il quale le parti si
scanbi ano due capitali espr essi in due valute diverse e si inpegnano ad
effettuare lo scanbi o in senso inverso a termne, |iquidandosi a scadenze
periodiche il differenziale esistente tra i tassi d interesse delle due valute
concanbi ate

Va, inoltre, osservato che la fattispecie inpositiva della lettera h)

del |l "art. 41, comma 1, del TU R non attrae piu' autonomanmente ad inposizione
anche "gli interessi non aventi natura conpensativa". Sulla base della nuova
formul azi one della disposizione in esane le fattispecie di interessi che non
si ano i nquadrabili in nessuna delle precedenti lettere del predetto articolo
ri mngono pertanto tassabili come redditi di capitale soltanto se ed in quanto
derivino da rapporti che abbi ano per oggetto |'inpiego di capitale. Da cio'" ne
deriva che deve ritenersi esclusa la riconducibilita' in tale categoria degli
i nteressi derivanti da rapporti che non trovino fonte in un atto di i npiego
del capitale, quali appunto gli interessi su crediti d'inposta

1.2 DETERM NAZ| ONE DEI REDDI TI DI CAPI TALE
1.2.1 Ceneralita

Con |'art. 2 del provvedinento in esane si e' provveduto a revisionare
| "art. 42 del TU R, che ha ad oggetto | a determ nazione dei redditi di
capitale. Tale revi si one si  sostanzia in nodificazioni di carattere quasi
escl usi vament e tecni co-sistematico della norma in relazione alla tipologia dei
singoli redditi individuati nell'art. 41 dello stesso testo unico
Sono rimaste  sostanzialnente inalterate, pertanto, |le regole fondanentali d
det er mi nazi one dei redditi di capitale e, tra di esse, anche quella secondo
cui i redditi di capitale sono costituiti dall'ammontare degli interessi
utili o altri proventi percepiti nel periodo d'inmposta, senza al cuna
deduzi one. Rimangono quindi indeducibili dai redditi di capitale |e spese che
il contribuente abbia sostenuto per conseguire i redditi nedesim.

Con | a di sposi zi one di cui all'art. 2, conma 1, lettera a), del
provvedi mento in oggetto sono stati aggiunti, dopo il prinmo periodo del comra
1 dell"art. 42 del TU R, altri cinque periodi. Con il prinp di essi (nuovo
secondo peri odo) si e' provveduto a racchiudere in una sola norma |'inciso -
attual mente previsto nelle lettere a), b), f) e g) dell'art. 41 del TUR -
riguardante |'inclusione nei redditi di capitale anche della differenza tra il
prezzo di eni ssione o0 la sonma o il valore normale dei beni inpiegati
apportati o affidati in gestione e |la sonmma percepita o il valore nornal e dei
beni ricevuti alla scadenza

Inoltre, senpre con il nuovo secondo periodo del conma 1 dell'articolo
in esane si e' provveduto a confernmare il criterio - gia" presente nell'art.
5, comma 1, del decret o-1 egge 28 giugno 1995, n. 250, convertito, con

nodi fi cazioni, dalla | egge 5 agosto 1995, n, 349 - secondo cui qualora la
differenza tra la somma percepita o il valore nornale dei beni ricevuti alla
scadenza e il prezzo di enmissione dei titoli o certificati indicati nell"'art.
41, conmm 1, lettera b), del TUR sia determnabile, in tutto o in parte, in
funzi one di eventi 0 paranetri non ancora certi o determinati alla data di
em ssi one dei titoli o certificati, | a parte di detto inporto,
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proporzionalmente riferibile al periodo di tenpo intercorrente tra |la data di
em ssione e quella in cui |'evento o il paranmetro assunono rilevanza ai fini
del |l a det erm nazi one della differenza in questione, si considera interanmente
maturata in capo al possessore a tale ultina data.
1.2.2 Determ nazione dei redditi di capitale della lettera g)

Particol are inmportanza  assune | a disposizione contenuta nel comma
4-bis dell'"art. 42 del TUR introdotta con |la lettera b) del comma 1 dell'art.
2 del provvedi mento in oggetto.

Tal e di sposi zi one ha dettato apposi ti criteri in base ai qual
stabilire per quale parte i redditi conseguibili attraverso OI.C V.M
derivano dalla part eci pazi one a tali organism e costituiscono, quindi

redditi di capitale, ai sensi della lettera g) dell'art. 41, comma 1, del TUR
e per quale parte derivano, invece, dalla negoziazione e costituiscono quindi
pl usval enze, ai sensi della lettera c-ter) dell'art. 81, comma 1, del TUR 1In

particolare, secondo tale disposizione |le sotmme od il valore nornmale dei beni
distribuiti dagli OI1.C V.M, nonche' |le somme od il val ore nornmal e dei beni
percepiti in sede di cessione delle partecipazioni costitui scono proventi e,
quindi, redditi di capitale per un inporto corrispondente alla differenza
positiva tra |'increnento di valore registrato dalle azioni o quote, rilevato
all a data dell a di stri buzi one, riscatto, | i qui dazi one o cessione e

| "incremento di valore registrato dalle nmedesine azioni o quote, rilevato alla
data di sottoscrizione o acquisto. L'incremento delle azioni o quote alle date
i ndicate €' desunt o dall'ultino prospetto predisposto dalla societa' di
gestione o dalla SICAV. In tal caso, per increnento di val ore deve intenders
il maggior val ore assunt o dalle azioni o quote rispetto al valore delle
predette azioni o quote all'avvio dell'organi sno.

Sulla base della particolare regola cosi' stabilita il reddito di capitale e
comm surato quindi all'apprezzamento di valore che le quote degli OI.C V.M
abbi ano subito rispetto al valore di enissione nel periodo intercorrente tra

| a data di acqui si zione della parteci pazione e |la data della distribuzione
ovvero della dismssione della stessa parteci pazione. Soltanto per tale parte
infatti i redditi consegui bi l'i attraverso |a sottoscrizione delle
parteci pazioni negli OIl.C V.M possono ritenersi ricollegabili al rapporto di
i mpi ego del capitale che lega il gestore ai singoli gestiti. Per la parte in
cui eccedano | " apprezzanento di valore subito dalle quote, tali redditi non

costituiscono redditi di capitale, ma plusval enze in quanto trovano fonte ne
maggi or valore di nercato delle quote.

Qual ora attraverso la partecipazione ad un O1.C. V.M, di diritto
italiano o | ussenbur ghese storico sia conseguita una mnusval enza il
parteci pante dovra' stabilire per quale parte tale mnusval enza derivi dalla
parteci pazione all'"O1.C.V.M e per qual e parte derivi, invece, dalla
negozi azi one, utilizzando i criteri dettati dal comma 4-bis dell'art. 42 del
TU R Tale distinzione si rende necessaria in quanto | e minusval enze derivanti
dal | a partecipazi one a OIl.CV.M, non possono ritenersi deducibili dalle
pl usval enze e dagli altri redditi diversi conseguiti dal partecipante, essendo
gia' deducibili nella determ nazione del risultato maturato di gestione

Nella stesura originaria della disposizione, i particolari criteri d

det erm nazi one dei proventi derivanti dalle partecipazioni ad O1.C. V.M
dettati dal comma 4-bis dell'art. 42 del TUR volti ad individuare |a quota di
provento assoggettabile a tassazione quale reddito di capitale e quella che

costituisce plusval enza, non er ano destinati a trovare applicazione

i ndi stintanente, nei confronti di tutti gli OlI.C.V.M, nm soltanto ne

confronti degli Ol1.CV.M, soggetti all'inmposta sostitutiva sul risultato
maturato di gestione. Per realizzare un nmaggi or coordinanento tra il reginme di
tassazione di tali OI.CV.M congli OI.CV.M, di diritto estero, I'art. 1
del decreto che ha corretto il decreto legislativo n. 461 del 1997 ha
elimnato il riferinento all"inposta sostitutiva sul risultato maturato di

gestione ed ha reso quindi applicabile tale disposizione anche a tali ultim
organi sm .

In questo nodo, e' stata resa onpgenea |'inposizione dei provent
derivanti dalla parteci pazione a fondi esteri con quella applicata ai fondi
soggetti ad i mpost a sostitutiva, assoggettando a inposizione i redditi d
capital e di cui all'articolo 41, comma 1, lettera g), del testo unico delle
imposte sui  redditi, in maniera distinta rispetto ai redditi diversi previst
dall"articolo 81, comma 1, lettera c-ter), dello stesso testo unico. Ne
consegue che il reddito di capitale cosi' individuato deve seguire |le regole
i npositive previste dall'articolo 42 del testo unico (tassazione con

applicazione della ritenuta all'atto della percezione del provento nedesino
senza al cuna deduzione e rilevanza del canbio soltanto in tale ultinp nomento)
ed il reddito di verso deve essere individuato solo se, per effetto del
rimborso o della cessione, ricorre una delle fattispecie previste dal nuovo
articolo 81, comma 1, lettera c-ter), del testo unico

Cone gi a' pr eci sat o, | e di sposi zi oni concernenti |'inposizione de
proventi degli organi sm di investimento collettivo in valori nobiliari
italiani consentono, infatti, di di stinguere | a parte di provento che
costituisce reddito di capital e (art. 42, commm 4-bis, del TUR inserito

dall'art. 2, comma 1, lett. b), del D lLgs. n. 461 del 1997) da quella che
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costituisce reddito di ver so (art. 81, conma 1, lett. c-ter), del TUR
inserito dall'art. 3, commma 1, lett. a), del D.Lgs. n. 461 del 1997).
Per coerenza sistematica, quindi, |la medesinma distinzione e stata estesa alle

parti di OI.C V.M esteri per i quali la parte di provento che e' reddito di
capi tal e deve essere tassata con | e disposizioni previste per tali redditi
(nel caso delle inprese, conmunque tassazione personale; in ogni altro caso
ritenuta a titolo d' i nposta o inposizione sostitutiva per gli organism di
investinmento conform alle direttive conunitarie, ovvero ritenuta a titolo di
acconto e conunque t assazi one personal e progressiva qualora si tratti di
organi sm di investimento non conform alle direttive conunitarie) nentre |la
parte di provento, eventual nente conseguita, che costituisce reddito diverso
deve essere tassata secondo |le disposizioni di cui agli articoli 5 e 6 del
decreto legislativo n. 461 del 1997 e, quindi, mediante indicazione nella
di chi arazi one annuale  dei redditi oppure, se ne ricorrono i presupposti
medi ante | ' applicazione dell'inposta sostitutiva da parte dell'internediario.
L' aver qualificato come reddito di capitale quello derivante dalla
part eci pazione all'organisno di investinento esclude che il soggetto tenuto ad
operare la ritenuta ai sensi dell'articolo 10-ter, comm 1, della |egge n. 77
del 1983 sia tenuto ad applicare anche il prelievo su eventuali plusval enze

Qual ora attraverso la partecipazione ad un O1.C.V.M di diritto
estero sia consegui ta una m nusval enza, tale m nusval enza anche per la parte
in cui sulla base dei criteri dettati dal comm 4-bis dell'articolo 42 del
TURsiariferibile alla partecipazione all'OIl.C V.M, diversanente da quanto
si e preci sato per |e mnusval enze conseguite dalla parteci pazione ad un
Ol.CV.M di diritto italiano o |ussenburghese storico, devono riteners
integral mente deducibili ai sensi della lettera c-ter) dell"articolo 81, comm
1, del TU R, essendo i proventi derivanti dalla partecipazione a tal
organi sm integralnente tassabili in capo al percipiente.

Va precisato che I"aver individuato in nodo unitario il reddito di
capital e qual e reddito che viene conseguito in relazione al rapporto di
part eci pazi one all'organi sno conporta che la fattispecie inmpositiva si
realizza esclusivanmente all'atto della percezione dei relativi proventi cosi
cone previsto dal comma 1 dell'articolo 42 del TUR Qindi, in caso di
percezione di un provento in valuta estera rileva soltanto il canbio alla data
in cui il provento stesso e' percepito. Inoltre, eventuali passaggi
all'interno dell'organi sno stesso, non conportando |a naterial e percezione dei
proventi, non realizzano al cun presupposto inpositivo. D altra parte,
qualificare detti passaggi qual i cessioni, e conme tali suscettibili d
i nposi zi one, avrebbe conportato | "introduzione di una disciplina difforne
rispetto a quella prevista negli ordinanmenti di settore che regolano il
rapporto di partecipazione a tali organism e che risultano fissati sulla base
anche di direttive comunitarie, alle quali |'ordinanento italiano si e' gia
adeguato fin dal 1992
1.2.3 Determ nazione dei redditi di capitale di cui alle lettere g-bis) e
g-ter)

Con i periodi dal terzo al quinto inseriti nel comma 1 dell'art. 42
del TUR sono stati dettati appositi criteri per |la determ nazione dei
proventi derivanti dall e operazioni di pronti contro termne e riporto su
titoli e su valute (terzo e quarto periodo), nonche' di quelli derivanti dal
mutuo di titoli garantito (quinto periodo).

Tali criteri ricalcano, ma solo parzialnente, quelli gia' dettati per

il pronti contro termine su obbligazioni e titoli simlari nonche' su valute
rispettivanente, dalla lettera b-bis) dell'art. 41, comma 1, del TUR e dalla

lettera c-ter) dell'art. 81, comma 1, del nedesinp testo unico. Essi sono
stati infatti debi t anent e rivisti in quanto sulla base della nuova lettera
g-bis) dell'art. 41, comma 1, del TU R sono divenuti tassabili come redditi di
capi tal e non piu’' soltanto i proventi che il cedente a term ne consegue
cedendo i titoli o la valuta ad un prezzo, a corso secco, superiore al prezzo
di acquisto a pronti, ma anche quelli che consegue il cessionario a ternine

acqui stando i titoli o la valuta ad un prezzo, a corso secco, inferiore a

quello di cessione a pronti. Tale disposizione e infatti fornulata nel senso
di attrarre ad inposizione i proventi dei riporti e dei pronti contro term ne
su titoli e su val ute indi pendentenente da qual e delle due parti consegue un
guadagno attraverso |' operazi one

In accoglinento di una richiesta avanzat a dall a Conmi ssi one
parl amentare dei Trenta |la tassabilita' dei proventi conseguiti dal conpratore
a termne e' stata tuttavia esclusa quando il pronti contro termine ed il
riporto sono stipulati con titoli non rappresentativi di partecipazioni, quali
princi pal ment e obbl i gazi oni e titoli simlari. La Conmi ssione ha, infatti
ritenuto che di ver sanent e, si sarebbe dato |uogo ad una doppi a i nposi zi one
economica in quant o tali proventi si sarebbero resi tassabili in capo a
conpratore a term ne, nonostante che il cedente a term ne non sarebbe stato
legittimato a portarli in deduzione dall'inporto degli interessi ed altri
proventi tassabili a suo carico, per effetto del divieto di deducibilita dei
costi dai redditi di capitale.

Sul | a base dei nuovi criteri dettati dal comma 1 dell'art. 42 del TUR
i proventi delle operazioni di pronti contro termine e riporto su titoli e su
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val ute devono essere det erm nati cal col ando la differenza positiva tra i
prezzi gl obali di trasferinento dei titoli e delle valute. Qualora tal
oper azi oni si ano post e in essere su titoli non rappresentativi di
parteci pazioni, dalla differenza cosi' ottenuta devono essere sconputati gl
interessi e gli altri proventi maturati nel periodo di durata del rapporto,
con escl usi one dei redditi esenti dalle inposte sui redditi. Per effetto di
questo particol are nmeccani sno di determ nazi one della base inponibile gl
eventual i proventi consegui ti dal cessionario a term ne, sono destinati a
ri manere intassabili, ogni qual vol ta il pronti contro termine ed il riporto
siano stipulati su titoli non rappresentativi di partecipazioni. Qualora
infatti tali titoli siano acquistati a termne ad un prezzo a corso secco
inferiore al prezzo a cOrso secco a cui siano stati ceduti a pronti, i
risultato che si ottiene, sconmputando dalla differenza tra i prezzi globali di
trasferinento gli interessi ed altri proventi nmaturati nel periodo di durata
del rapporto, e' senpre negativo

Per quanto attiene all'individuazione degli interessi e altri provent
che, in quant o esenti dalle inmposte sui redditi, devono essere sconputati
dalla differenza tra i prezzi globali di trasferinento si precisa che per tal
devono i ntendersi soltanto i proventi che siano oggettivanmente esenti e non
anche, quindi, quelli esenti nei confronti dei soggetti non residenti

Per quanto concerne | e operazioni di prestito di titoli garantito di
cui all'"art. 41, conma 1, lettera g-ter), del TUR |a disposizione contenuta

nel quinto peri odo del comma 1, dell'art. 42 del TU R stabilisce che nei
relativi proventi Si conpr ende, oltre al conpenso del nutuo, anche il
controval ore degli i nteressi e degli altri proventi dei titoli, non
rappresentativi di part eci pazi oni , mat ur at i nel periodo di durata de
rapporto.

Al riguardo, la relazione illustrativa precisa che tale disciplina
trova applicazi one con riferimento sia ai titoli rientranti nella normativa
recata dal decreto legislativo 1 aprile 1996, n. 239, che ai titoli esclusi
da tale normativa; inoltre, qualora nel corso dell'operazi one venga a scadenza
una cedola ed il nutuatario provveda a retrocede al nutuante |'intero valore
del | a cedol a medesi na, nessuna ritenuta deve essere effettuata sulla quota
parte della somra retrocessa al mutuante corrispondente agli interess

maturati prinm del | ' accensi one del prestito. In tal nbdo |a nuova nornativa
ri badi sce quella attuale, in quanto conferna che se nella operazione in parola
il soggetto che presta i titoli e wun nettista, secondo |a disciplina recata
dal decreto legislativo da ultim richiamato, questi continua ad essere
soggetto all'inposta sostitutiva anche sui ratei di interessi maturati durante
tutta la durata del prestito, anche se di fatto non avvi ene al cuno scanbi o di
ratei. Con tale disciplina viene elimnata, quindi, ogni possibilita di
utilizzare questa operazione con finalita elusive. Nello stesso tenpo, per i
prestiti che hanno ad oggetto obbligazioni, se |'operazione si svolge a

cavallo della cedola, |I'inporto della stessa deve essere retrocesso al lordo e
anche in questo caso gli interessi maturati durante il periodo di val enza del
contratto vengono assoggettati ad inposta se il soggetto che ha prestato
titoli e un nettista

Con riferinmento alla garanzia che il soggetto che prende in prestito i
titoli (borrower) offre al soggetto che |Ii cede in prestito (lender) |a nuova

di sposi zi one recata dal coma 2 dell'articolo 2 del provvedinmento in oggetto -
che riproduce nel | a sostanza la norma di cui all'articolo 7, comm 3, de
decreto-1egge 8 gennaio 1996, n. 6, convertito, con nodificazioni, dalla |egge

6 marzo 1996, n. 110, concernente il regine fiscale dei beni dati in garanzia

nell'anbito dell' operazione di prestito titoli - nantiene inalterata |'attuale
di sci plina riguardante il pegno irregolare. Viene infatti ribadito che nel
caso in cui le somme 0 i beni offerti in garanzia dal borrower siano
costituiti in pegno irregol are e su di essi non vengano conpiuti atti di
di sposi zi one, il regi me fiscale applicabile sui proventi dei beni dati in
garanzi a ri mane quell o del borrower. La disposizione in conmento chiarisce
tral'altro, che non si considera atto di disposizione tanto |'inm ssione di
sonme o di titoli in conti o depositi vincolati intestati al creditore
pi gnoratizio (lender), ove risulti chiaro che le somme o i titoli siano
esplicitanente riferibili al soggetto costituente il pegno (borrower), quanto
["utilizzo di tali sonmme 0 beni da parte del nmutuante ai fini della
costituzione di garanzie nell'anbito di altri contratti di prestito titoli
senpre a condi zi one conunque che la controparte non conpia atti di
di sposi zi one sui beni costituiti in pegno

Si segnala inoltre che |a disposizione antielusiva contenuta nel comm
3 dell"articolo del provvedinento in esane stabilisce che nei rapporti sopra

consi derati - ci oe' pronti contro termine, riporto e prestito titoli - il
cessionario a pronti, il riportatore e il nmutuatario hanno diritto al credito
d' i nposta sui di vi dendi soltanto qualora tale diritto sarebbe spettato a

cedente a pronti, al riportato e al nutuante

1.2.4 Determ nazione dei redditi di capitale di cui alle lettere a), b), c),
d, e), f), g-quater e h)

Per quanto concerne |le fattispecie costituenti redditi di capitale di cui alle
lettere a), b),c), d), e), f), g-quater) e h), si precisa che il decreto
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legislativo n. 461 del 1997, salvo quanto gia' detto nel paragrafo 1.2.1
rel ati vamente alle differenze tra il prezzo di enissione o la sonmma o il
val ore normal e dei beni inpiegati, apportati o affidati in gestione e |la somm
percepita o il val ore normale dei beni ricevuti alla scadenza, non ha
apportato nodifiche alla determ nazione della base inponibile.

Con riferinmento al l a determ nazione degli interessi e altri provent
che maturano "pro rata tenporis" sui titoli obbligazionari e simlari si
preci sa che essi vanno cal colati seguendo i correnti usi di nercato
Capitolo I1

DI SCI PLI NA DEI REDDI TI DI VERSI DI NATURA FI NANZI ARI A. | NDI VI DUAZI ONE E
DETERM NAZI ONE

2.1 Le fattispecie costituenti redditi divers

2.1.1 CGeneralita'

Cone gi a' preci sat o, la |l egge di del ega ha inposto una nuova
defini zi one dei redditi di capitale e dei redditi diversi dando preval enza
nel | 'indi vi duazione delle fattispecie inmponibili, piu agli effetti giuridici
sostanziali che alla configurazione civilistica formale. Pertanto, |a nuova
defi ni zi one di reddito di capitale qualifica come redditi di capitale tutti
quei proventi che derivano da rapporti aventi per oggetto |'inpiego di
capi tal e secondo uno schenma produttivo analogo a quello civilistico (art. 820
conma_3 del codice civile, cioe' i corrispettivi periodici che si ritraggono
dalla cosa per il godinmento che altri ne abbia). Nella categoria dei redditi
di versi, che, cone not o, assunme una funzione conpl enentare anche con
riferinmento ai redditi di capitale, sono, invece, stati inquadrati tutti i
redditi che costitui scono guadagni di capitale. Atal fine, e stato previsto,
tra l'altro, con riferimento alla categoria dei redditi diversi: a) la
revisione della disciplina dei redditi derivanti da cessioni di partecipazioni
in societa' 0 enti, di altri valori nmobiliari, nonche' di valute e netalli
preziosi; b) I"introduzione di nornme volte ad assoggettare ad inmposizione i

proventi derivanti da strumenti finanziari, con o senza attivita' sottostanti
c) la possibilita' di prevedere esclusioni, anche tenporanee, dalla tassazione
oppure franchigie; d) I "introduzione di norne di chiusura volte ad evitare
arbitraggi fiscali tra fattispecie produttive di redditi di capitali o diversi
e quelle produttive di risultati econonmci equivalenti.

In aderenza a tali principi, il legislatore ha provveduto, quindi, ad
anpliare la sfera di inponibilita" dei redditi diversi di cui all'art. 81 de
TU R, articol ando l e varie tipologie reddituali su quattro disposizioni di

tipo analitico ed una quinta disposizione con funzione di chiusura. Per neglio
conprendere | a nuova di sci plina e' opportuno prendere | e nosse da quella
vigente anteriornente all'entrata in vigore della riform
2.1.2 La disciplina dei redditi diversi di natura finanziaria in vigore prinm
della riforma operata con il D.Lgs. n. 461 del 1997

Cone not o, il regime tributario delle plusval enze derivanti dalla
cessione di partecipazioni sociali e stato per la prina volta specificanmente
disciplinato dall"articolo 3 del decreto-legge 19 dicenbre 1984, n. 853

convertito dalla | egge 17 f ebbrai o 1985, n. 17. che ha inquadrato le
pl usval enze stesse tra i redditi diversi di cui all'articolo 76 del decreto
del Presidente della Repubblica 29 settenbre 1973, n. 597. La anzidetta nornma
e' stata illustrata con circolare della soppressa Direzione Ceneral e delle
i mposte dirette n. 16 del 10 naggi o 1985.

In seguito, la nmenzionata previsione normativa e' stata riprodotta
con al cune nodi fi che, nell'articolo 81 del TUR, recante |'elencazione
tassativa delle fattispecie reddituali che costituiscono redditi diversi. In
tale categoria rientrano, come e noto, i redditi che non sono conpresi nelle

altre categorie reddituali di cui all'articolo 6 del nedesinp testo unico. S

tratta di una disposizione di carattere residuale, che raccoglie una tipologia
vari egata ed et er ogenea di redditi, privi di colleganmento fra | oro perche

acconunati sol o:

- dalla circostanza che tutti determ nano un increnento di ricchezza
- dalla carenza dei requisiti che caratterizzano le altre categorie
reddi tuali.

Nel coma 1 dell"articolo 81 e contenuto un principio di carattere
generale in base al quale le fattispecie ivi elencate costituiscono redditi
diversi se non sono conseguiti nell'esercizio di arti e professioni e di

i mprese conmerci al i o] da societa' in none collettivo e in accomandita
senplice, ne' inrelazione alla qualita' di |lavoratore dipendente. Pertanto
possono essere possessori di redditi diversi: |e persone fisiche residenti
purche' il reddito non sia conseguito nell'esercizio di attivita' d'inpresa
arti o pr of essi oni o] in qualita' di lavoratore dipendente; |e societa
senplici e i soggetti ad essi equiparati ai sensi dell'articolo 5 del TUR
gli enti non comerciali indicati nella lettera c) del comma 1 dell'articolo
87 del TU R, se | " operazione da cui deriva il reddito non e' effettuata
nell'esercizio di inpresa comrerciale; |e persone fisiche non residenti senza
st abi |l e organi zzazi one nel territorio dello Stato, quando il reddito si

consi dera prodotto nel nedesino territorio ai sensi dell'articolo 20 del TUR
| e persone fisiche non residenti con stabile organi zzazi one nel territorio
dell o Stato, se il reddito e' prodotto nel territorio dello Stato ai sensi
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dell"articolo 20 del TU R al di fuori dalla stabile organizzazione; |le
societa' senplici e i soggetti ad esse equiparati ai sensi dell'articolo 5 del
TU R non residenti, se il reddito e' prodotto, ai sensi dell'articolo 20 del
TU R, nel territorio dello Stato; le societa' e gli enti comerciali non
residenti senza stabil e organi zzazi one nel territorio dello Stato, se il
reddito si consi dera prodotto nel territorio dello Stato ai sensi
dell"articolo 20 del TUR; le societa' e gli enti commerciali non resident
con stabil e organi zzazi one nel territorio dello Stato, per il reddito prodotto
al di fuori dell a stabile organi zzazi one; gli enti non comrerciali non
residenti senza stabile organi zzazi one nel territorio dello Stato, se il
reddi to, ai sensi dell"articolo 20 del TU R, si considera prodotto nel
territorio dello St at o; gli enti non conmerciali non residenti con stabile
organi zzazi one nel territorio dello Stato, per il reddito prodotto al di fuori
del | a stabil e organi zzazi one

Va ricordato che una delle novita' concernenti i redditi diversi nel
sistema delineato con |"entrata in vigore del TUR era costituita dalla
soppressi one dell a precedente previsione concernente |a presunzione relativa
(che ci oe' amette la prova contraria) riguardante |e plusval enze conseguite
medi ant e oper azi oni specul ative. Tal e soppressione era stata operata proprio
per disancorare |la tassabilita' dalla verifica dell'intento speculativo ed ha
consentito un progressivo allarganento del concetto di plusval enza e, quindi
delle fattispecie contenute nell'articolo in questione.

Tra le pl usval enze el encate tassativanmente nell'articolo 81 del TUR
assunevano particol are rilievo quel l e derivanti dalla cessione di
parteci pazioni sociali di cui alla lettera c) del comma 1 del citato articol o;
si ricorda che detta di sposi zi one ha subito nel corso del tenpo nunerose
nmodi fiche. L'originaria lettera c) disciplinava "l e plusval enze realizzate
nedi ante cessione a titolo oneroso di partecipazioni sociali, escluse quelle
acqui site per successione o donazione, superiori al 2, al 10 o al 25 per cento
del capitale della societa" secondo che si tratti di azioni amesse alla borsa
o al nmercato ristretto, di altre azioni o di partecipazioni non azionarie, se

il periodo intercorso tra la data dell'ultinp acquisto a titolo oneroso, o
dell'ultim sottoscrizione per amont ar e superiore a quello spettante in
virtu' del diritto di opzione, e la data della cessione non e' superiore a
cinque anni. La percentuale di parteci pazione e determ nata tenendo conto di
tutte le cessioni effettuate nel corso di dodici nmesi ancorche' nei confront

di soggetti di versi; Si consi der ano cedute per prime |le partecipazioni

acquisite in dat a piu" recente". Le percentuali del 10 e del 25 per cento
furono ridotte al 5 e al 15 per cento con |'articolo 7, comm 5, della |egge
n. 67 del 1988

Successi vanente, |'articolo 3. commm 6, del decreto-legge 28 gennai o
1991, n. 27 (sostitutivo dei D.L. 27 novenbre 1990, n. 350 e 28 settenbre

1990, n. 267, entranbi non convertiti), convertito dalla |l egge 25 narzo 1991

n. 102, ha sostituito | a lettera c¢) dell'articolo 81 con due distinte
di sposi zi oni contraddistinte dalle lettere c) e c-bis). La lettera c) cosi

sostituita differiva dall a precedente in quanto era stata elimnata |la
previ sione esonerativa relativa al periodo di detenzione della partecipazione
(se il periodo intercorso tra la data dell'ultinmo acquisto a titolo oneroso, o
dell'ultim sottoscrizione per amont ar e superiore a quello spettante in
virtu' del diritto di opzione, e la data della cessione non e' superiore a
ci nque anni). Va peraltro, precisato che il limte della percentuale del 15
per cento €' stato poi ridotto al 10 per cento dall'articolo 1, comm 1

lettera |), del decreto-legge 30 dicenbre 1993, n. 557, convertito dalla | egge

26 febbraio 1994, n.133.

La lettera c-bis), invece, prevedeva "l e plusval enze diverse da quelle

i mponi bili ai sensi della lettera c), realizzate nmediante cessione a titolo
oner oso di azioni, quote rappresentative del capitale o del patrinonio e di
altre partecipazioni anal oghe, nonche' di certificati rappresentativi di
parteci pazioni in societa', associazioni, enti ed altri organism nazionali ed
esteri, di obbl i gazi oni convertibili, diritto di opzione ed ogni altro
diritto, che non abbi a natura di interesse, connesso ai predetti rapporti

ancorche' derivanti da operazioni a prem o e da conpravendita a pronti o0 a
term ne. Non Si tiene conto delle plusval enze realizzate se il periodo di
tenpo intercorso tra la data dell'acquisto o della sottoscrizi one per

amont are superiore a quello spettante in virtu' del diritto di opzione e |la
data della cessione e' superiore a quindici anni; si considerano cedute per
prine le parteci pazi oni acquisite in data piu' recente". Le disposizioni
concernenti le nodal ita' di det ermi nazi one del |l e plusval enze di cui alle
citate lettere c) e c-bis) ei criteri di tassazione erano contenuti ne

predetto decreto-legge n. 27 del 1991.

La disciplina relativa all a cessione di partecipazioni, cosi' cone
nodi fi cata del citato decreto-legge n. 27 del 1991, e' stata illustrata con
circolari della soppressa Direzione Generale delle inposte dirette n. 22 del
22 ottobre 1990 e n. 14 dell'11 aprile 1991.

Va precisato, inoltre, che ai sensi dell'articolo 7 del decreto-I|egge
9 settenbre 1992, n. 372, convertito dalla lLegge 5 novenbre 1992, n. 429

| "inposta sostitutiva sulle pl usval enze non era dovuta per |e plusval enze
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realizzate ai sensi della lettera c-bis) dell'art. 81 nediante cessione a
titolo oneroso di valori nobiliari quotati nei mercati regolamentati italiani
a decorrere dal 9 novenbre 1992 e fino alla data di entrata in vigore de

decreti legislativi previsti dall'articolo 18 della | egge 29 dicenbre 1990, n
408. Successivanmente era stato previsto che in ogni caso |a sospensione delle
i mposte in questione non potesse andare oltre una certa data (31 dicenbre
1992); |'articolo 1, comma 1, del decreto-legge 23 naggi o 1994, n. 308
convertito dalla | egge 22 luglio 1994, n. 458, ha stabilito che la
di sposi zi one contenuta nel citato articolo 7 del decreto-legge n. 372 del 1992
si dovesse applicare fino all'entrata in vigore dei provvedimenti di riordino
dei redditi di capitale e diversi (quindi fino al 1 luglio 1998, data di
entrata in vigore del decreto legislativo n. 461 del 1997). Per |e cessioni
qualificate, invece, e' senpre rimasta in vigore |la disciplina recata dal
predetto decreto-legge n. 27 del 1991.

L'articolo 3 del decreto-legge 17 settenbre 1992, n. 378, convertito
dal l a [ egge 14 novenbre 1992, n. 437, ha, poi, inserito nel comm 1
dell"articolo 81, | a lettera c-ter), subito sostituita con |'articolo 67
comma 1, del decreto-legge 30 agosto 1993, n. 331 (che reiterava i precedent
decreti nn. 513 del 1992, 47 e 131 del 1993), convertito dalla |l egge 29

ottobre 1993, n. 427, nella quale sono state previste |e plusval enze
realizzate mediante cessi one a termne di valute estere ovvero conseguite
attraverso altri contratti che assunono, anche in nodo inplicito, valori a
termne di valute cone riferinento per |a determ nazione del corrispettivo

Nella stessa lettera e stato precisato che per le cessioni a ternmine le
suddette plusval enze erano costituite dalla differenza tra il corrispettivo

del |l a cessi one e quello dell'acquisto della valuta ceduta, se |"acquisto e
contestuale alla stipula del contratto a termne, e, negli altri casi, dalla

differenza tra il corrispettivo della cessione e il valore della valuta
ceduta, al canbio a pronti vigente alla data della stipula del contratto. Per
gli altri contratti |e plusval enze erano costituite dalla differenza tra il
valore a termne della valuta assunto cone riferimento e il corrispettivo
del | "acquisto della valuta, se |'acquisto e' contestuale alla stipula del
contratto, e, negl i altri casi, dalla differenza tra il suddetto valore e
quello a pronti della valuta, al canmbio vigente alla data di stipula del

contratto. Non er ano consi derate plusval enze quell e conseguite attraverso
contratti uniform a termne negoziati nei mercati regolamentati di cui
all'articolo 23 della legge 2 gennaio 1991, n. 1.

Infine, |"articolo 4 del decreto-legge 29 settenbre 1997, n. 328
convertito dalla | egge 29 novenbre 1997, n. 410, ha apportato al cune nodifiche
al decreto-| egge n. 27 del 1991 e ha sostituito, con effetto dal 1 ottobre

1997, la lettera c) dell'articolo 81, comma 1, del TU R riguardante il reginme
tributario delle pl usval enze, conseguite da soggetti non esercenti attivita
di inpresa, derivanti dalla cessione di partecipazioni qualificate. In
quest'ul tima formul azi one (ant ecedent e, dunque, alle nodifiche del decreto
legislativo n. 461 del 1997) la lettera c) del comma 1 dell"articolo 81
prevedeva | e pl usval enze realizzate nediante cessione a titolo oneroso di
part eci pazi oni sociali nonche' di diritti otitoli attraverso cui possono
essere acquisite le predette partecipazioni, qualora |e partecipazioni, i

diritti oi titoli ceduti rappresentino conpl essivanente una parteci pazi one al
capitale o al patrinmonio superiore al 2, al 5 o al 10 per cento, secondo che

si tratti di azioni negoziate in nmercati regolanentati, altre azioni o di
parteci pazioni non azionarie. Per i diritti oi titoli attraverso cui possono
essere acquisite part eci pazi oni Si tiene conto dell e percentual

potenzi al mente ricoll egabili alle predette partecipazioni. La percentual e di
part eci pazi one e' senpre determinata tenendo conto di tutte |e cessioni
ef fettuate nel corso di dodici mesi, ancorche' nei confronti di soggetti
di versi; si consi der ano cedute per prime le partecipazioni, i diritti oi
titoli acquisiti in data piu' recente. Sono escluse |le partecipazioni, i

diritti oi titoli acquistati per successione
Ri costruita |'evol uzi one normativa delle disposizioni concernenti i

guadagni di capitale, e' oppor tuno esami nare i regim di tassazione
concernenti le pl usval enze realizzate fino al 30 giugno 1998 in quanto gl
stessi si r endono appl i cabili anche ai corrispettivi ad esse riferibil
percepiti successivanente a tale data (cfr. art. 14, conma 4, D.lLgs. n. 461
del 1997).

2.1.2.1 Regine analitico
Il regine analitico, disciplinato dall'articolo 2 del decreto-legge n
27 del 1991, prevede |'obbligo di indicare nella dichiarazione dei redditi le

pl usval enze e/ o | e m nusval enze, diverse da quelle conseguite nell'esercizio
di inprese conmmerciali, realizzate mediante |a cessione a titolo oneroso di
azioni, quote rappresentative del capital e o del patrinonio e di altre
anal oghe partecipazioni, nonche' dei certificati rappresentativi di
parteci pazione in societa', associazioni, enti o altri organism nazionali ed
esteri, di obbligazioni convertibili, diritti di opzione e ogni altro diritto,

che non abbia la natura di interesse, connesso ai predetti rapporti, anche se
derivanti da operazioni a premi o e da conpravendita a pronti o a termne
Il regine analitico e' obbligatorio per |le partecipazioni
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"qualificate" ossia per quelle partecipazioni sociali superiori al 2, al 5 o0
al 10 per cento del capitale della societa', a seconda che si tratti di azioni
amesse alla borsa o al nercato ristretto, di altre azioni o di partecipazioni
non azionarie.

Le predette plusval enze sono assoggettate ad inmposta sostitutiva delle
i mpost e sui redditi nella misura del 25 per cento; detta inposta deve essere
versata dal contribuente nei termini e con le nodalita' previsti per il
paganmento a saldo delle inposte derivanti dalla dichiarazione stessa

A seqguito delle modi fi che operate dall'articolo 4, comma 2, de
decreto-legge n. 328 del 1997, |le plusval enze da indicare in dichiarazione non

sono sol o quel l e derivanti dalla cessione a titolo oneroso di partecipazioni
sociali qualificate ma  anche quelle derivanti dalla cessione di diritti o
titoli attraverso cui possono essere acquisite |e predette partecipazioni

Pertanto, ai fini del conputo di dette percentuali si deve tenere
conto non solo delle partecipazioni cedute, na anche dei diritti (es. diritti
di opzione, war r ant) 0 titoli (es. obbligazioni convertibili) cedut

attraverso cui possono essere acquisite |e partecipazi oni medesi nme.
La percentual e di partecipazione e determ nata tenendo conto di tutte

| e cessi oni effettuate nel corso dei dodici nmesi che precedono |'ultim
cessione di titoli 0 diritti anche se |le cessioni sono effettuate nei
confronti di soggetti diversi

Consi derato che |"articolo 21, comm 23, della |egge n. 449 del 1997
ha stabilito che |'articolo 4, comma 2, del decreto-legge n. 328 del 1997 si
applica alle oper azi oni effettuate a decorrere dal 1 ottobre 1997, con
specifico riferinento al cal col o della percentuale rilevante in caso di
cessioni, effettuate a partire dal 1 ottobre 1997, di titoli o diritti
attraverso i qual i possono essere potenzial mnente acquisite | e partecipazioni
di cui all"articolo 81, comma 1, lettera c), del TUR, si precisa che detti
titoli o diritti devono essere sommati alle partecipazioni cedute prim del 1
ottobre 1997, sia nel caso in cui alla nedesina data risultino gia' superate
| e percentuali che qualificano | e partecipazioni, sia nel caso in cui dette

percentual i vengano superate per effetto di ulteriori cessioni poste in essere
a partire dal 1 ottobre 1997

Si ricorda che, secondo la disciplina vigente prina della riform
operata con il decreto legislativo n. 461 del 1997 (e di fatto anticipata, con
effetto dal 1 ottobre 1997, dal piu' volte citato art. 4, conma 2, de
decreto-1egge n. 328 del 1997), le cessioni di diritti d' opzione, warrant e
obbl i gazi oni convertibili erano riconprese nella lettera c-bis) del conma 1
dell"articolo 81 e quindi erano inponibili nediante |'applicazione del regine

analitico o di quello forfetario, indipendentenente dalla quota di capitale
rappresentata dal diritto ceduto (cfr. circolare n. 73/E del 27 maggi o 1994).
La lettera C) del |l "articolo 81, anche dopo | e nodifiche de
decreto-legge n. 328 del 1997, ribadi sce che: "Sono escluse | e partecipazioni
i diritti oi titoli acquisiti per successione". Pertanto, conme avveniva prinma
di tale intervento normativo, |la cessione a titolo oneroso di partecipazi oni
qualificate ottenute a seguito di successione ricade nella previsione della
|lettera c-bis) del nedesino articolo 81.
L'i mposta sostitutiva non e' dovuta, fino all'entrata in vigore del
riordino del trattanento tributario dei redditi di capitale e diversi, per le
pl usval enze realizzate nediante cessione a titolo oneroso di valori nobiliari

quotati nei mercati regolanentati italiani di cui alla lettera c-bis), comm
1, dell'articolo 81 del TU R, nonche' per le cessioni di partecipazioni

titoli o diritti di cui al medesinp articolo 81, conma 1, lettera c-bis),
diversi da quelli negoziati nei nercati regolanentati italiani, detenute per

un periodo superiore a 15 anni

La plusvalenza relativa alle cessioni delle partecipazioni di cui alle
lettere c) e c- bi s) del conma 1 dell'articolo 81, e' costituita dalla
differenza tra il corrispettivo percepito, conprensivo degli interessi per
dil azioni di paganento, ed il prezzo pagato all'atto del precedente acquisto
ovvero, se |"acquisto e' avvenuto per successione, il valore definito o, in
mancanza, quello di chiarato ai fini della relativa inposta; per le
parteci pazioni ricevute in donazione, si fa riferinento al prezzo che e' stato
pagato all'atto dell'ultino acqui sto avvenuto a titolo oneroso, ovvero a

val ore definito dal precedent e titolare o, in mancanza, a quello da | ui
di chiarato agli effetti dell'inposta di successione. In ogni caso, il prezzo
e' aunentato di ogni altro costo inerente alla partecipazione ceduta (bolli

conmi ssi oni, inposte, con esclusione degli oneri finanziari) ed e dimnuito

delle somme o del valore normale dei beni ricevuti a titolo di ripartizione
delle riserve e altri fondi di cui all'articolo 44, comma 1, del TUR

A fini del |l a determi nazione delle plusval enze o delle mi nusval enze
ai sensi dell'articolo 2, conmma 5, del citato decreto-legge n. 27 del 1991, il
costo fiscalnente riconosciuto puo' essere adeguato in base ad un coefficiente
pari al tasso di variazione della nedia dei valori dell'indice nmensile dei
prezzi al consunmo per le famglie di operai e di inpiegati rilevati nell'anno
in cui e avvenuto |'acquisto, a condizione che, tra |la cessione e |'acquisto
siano intercorsi non meno di 12 nesi. Tuttavia, limtatanente alle plusval enze
divenute inponibili per effetto del decreto-legge n. 27 del 1991, conprese |le
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pl usval enze su parteci pazioni sociali possedute al 28 gennaio 1991 da neno di

ci nque anni e cedute dopo il conpinmento del quinquennio, a richiesta
dell'interessato, puo' essere assunto per |la determ nazione del prezzo di
acqui sto di titoli, quote o diritti quotati in borsa o negoziati al mercato
ristretto, quello risultante dalla nedia dei prezzi di conpenso o dei prezzi
fatti nel corso dell'anno 1990, della borsa valori di Mlano, o, in difetto
dell e borse presso cui i titoli sono quotati; per gli altri titoli, quote o
diritti non qguot at i puo' essere assunto, a richiesta dell'interessato, i
valore alla dat a del 28 gennai o 1991, risultante da apposita val utazi one
peritale.

L'i nposta sostitutiva del 25 per cento e' conmisurata all'anmmontare
del |l e plusval enze al netto delle minusval enze. Se |'anmmontare di queste ultinme
supera quello delle pl usval enze, la differenza puo' essere conputata in
di m nuzione dei redditi della stessa specie realizzati nei successivi period
d' inposta, ma non oltre il quinto
2.1.2.2 Regine forfetario

Il regine forfetario, disciplinato dall'articolo 3 del decreto-legge

n. 27 del 1991, rappresenta il reginme opzionale di tassazione delle
pl usval enze realizzate in ci ascuna operazione qualora il contribuente si
avval ga di internediari. Tale regine prevede |'applicazione di un'inposta

sostitutiva nella m sura del 15 per cento su una plusval enza presuntivanente
fissata originarianente dal citato decreto-legge n. 27 del 1991 pari al 7 per
cento del corrispettivo pattuito. I decreto-legge n. 328 del 1997 ha
innal zato la percentual e del 7 per cento al 14 per cento per |e operazioni
poste in essere dal 30 settenbre 1997.

La predetta opzi one, da esercitare all'atto della prima cessione
ef fettuata nel peri odo d' i npost a, e' valida per tutte | e operazioni che
vengono poste in essere nello stesso periodo d'inposta, ma non puo' essere

esercitata per le plusval enze realizzate nediante cessione a titol o oneroso di
parteci pazioni sociali di cui alla lettera c) del comma 1 dell'articolo 81 del
TU R, ad eccezione di quelle acquisite per successione

L' opzi one e' pertanto anmessa nei seguenti casi
1. per le cessioni di partecipazioni non qualificate;
2. per le cessioni di partecipazioni, titoli o diritti anche se rappresentano
una partecipazione qualificata acquisiti per successione

Le plusval enze relative alle part eci pazi oni per le quali si e
verificato il superanento delle predette percentuali di cui alla lettera c)
devono essere assoggettate al regi me analitico. L'eventual e inposta
sostitutiva pagata in m sura forfetaria sulle cessioni effettuate
anteriornmente al super anent o dell e percentual i costituisce un credito
d' i mposta da portare, in sede di dichiarazione dei redditi, in dimnuzione
dall"inposta sostitutiva cal colata secondo il netodo ordinario.
2.2 La disciplina in vigore con la riforma operata con il d.lgs. n. 461 del
1997

Cone si  e' gia avuto nodo di rilevare, il decreto legislativo n. 461
del 1997 ha mant enut o | "inserimento dei guadagni di capitale nell'anbito
dell"articolo 81 del TUR e, pertanto, resta ferno |'anbito dei soggetti
i ndi cati nel paragrafo 2.2, che possono esserne possessori. Al riguardo, si
preci sa che nel caso in cui |e operazioni di cui trattasi sono poste in essere
per il tramte di societa' fiduciarie continuano a trovare applicazione i
chiarimenti forniti con la circolare n. 22 del 1990. Si segnala, inoltre, che
anche le or gani zzazi oni non lucrative di utilita' sociale (ONLUS), di cui
all'articolo 10 del decreto legislativo 4 dicenbre 1997, n. 460, possono
essere conprese tra i destinatari delle disposizioni in discorso qualora siano
inquadrabili tra i soggetti elencati nel precedente paragrafo 2.2.

Conme gia' anticipato, |le disposizioni del decreto legislativo in conmento
i ntroducono | e seguenti fattispecie inmponibili:

- plusval enze derivanti dalla cessione a titolo oneroso di titoli diversi da
quel li partecipativi e dai certificati di massa
- plusval enze derivanti dal |l a cessione a titolo oneroso di valute i messe in
depositi e conti correnti
- plusval enze derivanti dalla cessione di netalli preziosi, allo stato grezzo
0 nonet at o;
- redditi derivanti dal | a cessi one a titolo oneroso di crediti
pecuni ari, di rapporti produtti vi di redditi di capitale e di strumenti
finanziari, nonche' proventi realizzati nmedi ant e rapporti attraverso
qual i possono essere conseguiti differenziali posi ti vi o] negativi in
di pendenza di un evento incerto.

Per quanto concerne, in particolare, |le plusval enze derivanti dalla
cessione a titolo oneroso di titoli partecipativi - la cui inponibilita e
stata ovvi anente confermata - le differenze di maggior rilievo, che verranno

nel prosieguo analiticamente esam nate, consistono
- nell"abolizione del regime forfetario di determ nazi one della plusval enza.

Anche | e pl usval enze derivanti dalla cessione di partecipazioni non
qualificate sono soggette alla determ nazione analitica della base inponibile;
- nell'adozione di nuovi criteri per individuare |le cessioni d

parteci pazioni qualificate. Al ri guardo Si osserva che, in aggiunta a
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criterio della per cent ual e di part eci pazi one al capitale o al patrinonio
del |l a societa' o dell'ente, e stato i ntrodotto anche quello della
percentual e di voto esprimbile nelle assenbl ee ordinarie. Inoltre, trale
cessioni rilevanti ai fini di cui trattasi sono state incluse anche quelle
riguardanti i titoli oi diritti attraverso i quali possono essere acquisite
| e partecipazioni. Infine, e stata soppressa |la norma che escludeva
da tassazione Il e pl usval enze realizzate medi ant e cessi one di
parteci pazioni non qualificate di cui alla lettera c-bis) dell"art. 81 de

TU R possedute da piu' di 15 anni

- nella fissazione di nuove aliquote dell'inposta sostitutiva in msura pari
al 27 per cento, se trattasi di cessione di partecipazioni qualificate, e
al 12,50 per cento, se trattasi di cessione di partecipazioni non
qualificate;

- nella possibilita' di conpensare Il e pl usval enze con | e m nusval enze

nel | " anbito delle due nasse
- nella soppressione del criterio della rivalutazione del costo o del valore

di acquisto, tranne quant o e' stabilito per il regime transitorio

- nella irrilevanza, ai fini del computo delle partecipazioni qualificate

della circostanza che Il e part eci pazi oni siano state acquisite per
successi one

- nella introduzione, ai fini dell'applicazione del criterio della rilevanza
del | e cessioni nell'arco dei dodici nesi, del principio in base al quale s

deve riferinmento al nmonento in cui il contribuente, anche per un sol giorno

possi eda una percentual e superiore a quelle previste nella lettera c).

In rel azione a quanto sopra, con |'art. 3 del provvedinento in oggetto
sono state apportate | e conseguenti nodifiche all'art. 81 del TUR

Le disposizioni riguardanti |a tassazione delle plusval enze derivant
dal | a cessione a titolo oneroso, rispettivamente, di partecipazioni social
qualificate (art. 81, conma 1, lett. c)) e di ogni altra parteci pazi one o
diritto di natura partecipativa (art. 81, comma 1, lett. c-bis)), pur avendo
conservato |'originario anbito applicativo, sono state riformulate

E' stata inoltre soppressa |a disposizione che, nel testo antecedente

all e nodifiche apportate con il decreto |egislativo n. 461 del 1997, era volta
a sottoporre a inposizione i proventi derivanti dalla cessione a term ne di
valute e dai contratti che prendono a riferinmento valori a termne delle

valute per |a determ nazione del corrispettivo (trattasi dell'attuale lettera
c-ter)). Al posto di tale disposizione sono state introdotte tre nuove norne -
contraddi stinte rispettivanente dalle lettere c-ter), c-quater) e c-quinquies)
- allo scopo di ricondurre a tassazione tra i redditi diversi |e plusval enze
derivanti dalla cessione di titoli non partecipativi, di certificati di massa

di quote di partecipazione a Ol.C V.M, di valute e di netalli preziosi (la
prima), i redditi conseguiti attraverso contratti derivati ed altri contratti
a termne (la seconda) e, infine, i proventi derivanti dalla cessione a titolo
oneroso di contratti produttivi di redditi di capitale, crediti pecuniari e
strunmenti finanziari, nonche' i redditi derivanti da contratti attraverso cu

possono essere conseguiti differenziali positivi e negativi in dipendenza di
un evento incerto (la terza).

Scopo preci puo di tali nodifiche e quello di rendere onpgeneo il
trattamento tributario dei redditi in questione con quello dei redditi d
capitale.

Per conpl etezza di trattazione si ritiene opportuno ricordare che
|*art. 37-bis, introdotto nel D.P.R n. 600 del 1973 dall'art. 7 del decreto
l egislativo 8 ottobre 1997, n, 358, stabilisce al conma 1 che sono
i nopponi bili all'Aministrazione finanziaria gli atti fatti e i negozi, anche
collegati tra loro, privi di valide ragioni economche, diretti ad aggirare
obblighi e divieti previ sti dal | ' ordi nanento tributario e ad ottenere

riduzioni di inposte o rinborsi altrinmenti indebiti, e al comma 3, lettera f),
individua tra le fattispecie rilevanti a tali fini anche | e operazioni avent

ad oggetto i beni e i rapporti di cui all'art. 81, comma 1, lettere da c) a
c-quinquies) del TUR A riguardo, ai fini della valorizzazione dei titoli e
degli strumenti, - anche per quanto concerne quelli posseduti alla data di
entrata in vigore del decreto legislativo n. 461 del 1997 - |'Anmi ni strazi one
finanziaria potra' assunere anche criteri analoghi a quelli gia' individuati
dal | a Consob per quanto attiene |o scostanento nassino dai prezzi di borsa. S
rinvia, per ulteriori chiarimenti, in ordine all'applicazione della norma
antielusiva al contenuto della circolare del 19 dicenbre 1997, n. 320/ E.

2.2.1 Plusval enze realizzate nmedi ant e cessi one a titolo oneroso di

parteci pazioni qualificate

La nuova formul azi one dell"art. 81, comma 1, lettera c), del TUR
considera cessioni di partecipazioni qualificate le cessioni a titolo oneroso
di partecipazioni al capitale o al patrinonio di:
- societa' di persone ed equiparate residenti nel territorio dello Stato di
cui all'articolo 5 del TU R (con | a sola esclusione delle associazioni tra
artisti e professionisti);

- societa' ed enti comerciali residenti nel territorio dello Stato (art.
87, comma 1, lettere a) e b), del TUR). Sono in ogni caso esclusi
dal |l a previsione normati va in esamne gli enti non commerci al
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residenti nel territorio dello Stato; pertanto, |le cessioni di partecipazione
al patrinonio di tali soggetti, i ndi pendentenente dalla quota percentual e
di esso, sono ri conprese nell a lettera c-bis);
societa' ed enti non residenti nel territorio dello Stato (art. 87, comm 1,
lett. d), del TUR), nel cui ambito sono conpresi anche |e associazioni tra
artisti e professionisti e gli enti non conmmerciali

Si rileva che la cessione di partecipazioni e da considerare cessione di
parteci pazi one qualificata al | or quando la stessa abbia ad oggetto
parteci pazioni, titoli e diritti che rappresentino una percentual e superiore
al 2 0 al 20 per cento dei diritti di voto esercitabili nell'assenbl ea
ordi naria, ovvero al 5 o al 25 per cento del capitale o del patrinonio,
secondo che Si tratti, rispettivamente, di titoli quotati in nercati
regol anentati italiani o esteri o di altre partecipazioni. Analogo criterio si
applica in caso di partecipazioni al capitale o al patrinonio di societa ed
enti non residenti nel territorio dello Stato.

Si ricorda che sono considerate cessioni a titolo oneroso |le
conpravendite (sia a pronti che a termine) e le permute; inoltre, ai sens
dell"articolo 9, comma 5, del TUR, ai fini delle inposte sui redditi le

di sposi zioni relative alle cessioni a titolo oneroso si applicano anche agl
atti che inportano costituzione o trasferinmento di diritti reali di godi mento
e ai conferinenti in societa'

Per quanto riguarda, invece, il riferinento ai nercati regol anentat
si ricorda che tale previ si one normativa e gia presente nel TUR e
preci sanente negli articoli 9, conma 4, lett. c), 61, comma 3, e 66, commm
1-bis). In tale nozi one vanno riconpresi non solo la borsa ed il nercato
ristretto, ma ogni altro nmercato disciplinato da di sposizioni normative; piu
specificanente, si intende far riferinento ai nercati regolanentati di cui a
decreto legislativo 23 luglio 1996, n. 415, nonche' a quelli di Stati
appartenenti all' OCSE, istituiti, organizzati e disciplinati da disposizi oni

adottate o approvate dalle conpetenti autorita' in base alle leggi in vigore
nello Stato in cui detti nercati hanno sede

Si precisa, inoltre, che speci al i di sposi zi oni sono dettate
relativamente alle plusval enze e alle ninusval enze nelle ipotesi di scissioni
di societa', per le quali |"articolo 123-bis, commma 3, del TU R stabilisce che
| e azioni o] |l e quote ricevute in concanbi o non costituiscono corrispettivo
del l e azioni annullate per effetto dell' operazione. Sono parinmenti irrilevant
ai fini di cui trattasi le azioni o quote ricevute in concanbio in relazione
ad operazi oni di fusioni societarie. Le nedesine precisazioni val gono anche
nel caso di oper azi oni infracomunitarie di cui all'art. 2, conma 5, de
decreto legislativo n. 544 del 1992 (fusione, scissione, conferinmenti di
attivo, ecc.). Non costituiscono, inoltre, atti di realizzo gli scioglinmenti

del | a conuni one con divisione in natura e senza conguaglio in denaro (articolo
1111 del codice civile).

Va, inoltre, ri cordato che, a norma dell'articolo 41 del TU R,
costituiscono redditi di capitale (e, quindi, non sono conpresi nella
disciplina dei redditi diversi) i proventi derivanti da riporto, operazioni di
pronti contro term ne e nmut uo di titoli garantito. A normm, invece
dell"articolo 44, conma 3, del TU R danno luogo a redditi di capitale (e non a
redditi diversi) quelli conpresi nei rinborsi degli investinenti aventi natura
partecipativa a seguito di recesso o esclusione del socio o della |iquidazione
della societa', in quanto le lettere c) e c-bis) dell'art. 81, a differenza
del | a successiva lettera c-ter), non conprendono tra i presupposti di realizzo
dell e plusval enze anche il rinmborso di parteci pazi oni

E' opportuno sottolineare che innovando rispetto alla fornul azi one
della norna vi gente ant e riforma - che fa esclusivo riferinento alle
"parteci pazioni sociali"- il legislatore nenziona nel nuovo testo normativo |le
parteci pazioni al capitale o al patrinonio con | a conseguenza che, a far data
dal 1 luglio 1998, pot ranno dar luogo a cessioni di partecipazioni
qualificate, qualora siano superate |le predette percentuali, anche quelle in
enti comerciali diversi dalle societa'

Si rileva, inoltre, che il legislatore, avval endosi della facolta
concessagli dalla delega, ha adottato cone criterio base per |'individuazione
del |l e parteci pazioni qualificate quel l o del diritto di voto esercitabile
nel | ' assenbl ea ordinari a.

Nella relazione illustrativa del provvedinmento in esame viene chiarito
che tale scelta (che vale, ovvianente, solo per i soggetti forniti di organo
assenbl eare, applicandosi, i nvece, per quel li privi di detti organi, il
criterio della partecipazione al capitale o al patrinonio) si giustifica in
consi der azi one del fatto che il criterio del diritto di voto e quello che
meglio consente di identificare |e partecipazioni che, assicurando il comando
oil controllo sulla gestione della societa' o dell'ente partecipato, non
possono essere considerate cone un nero investinmento di carattere finanziario,
in quanto conportano un effettivo coinvolginmento nella gestione. Infatti, e

solo attraverso |'esercizio dei diritti di voto, e non attraverso |la senplice
part eci pazi one al capitale, che tale controllo o comando puo' essere
esercitato. E appena il caso di ricordare che per |'esercizio del diritto di

voto non e' indispensabile |la piena proprieta' del titolo, essendo sufficiente
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anche il possesso del solo diritto di usufrutto, senpreche' ovvianmente non sia
stato espressanente convenuto, ai sensi dell'art. 2352 del codice civile, che

diritto di voto debba essere esercitato dal nudo proprietario.
Per contro, senpre nella citata rel azione, viene sottolineato come

soggetti che acqui stano azioni di risparmio (le quali sono state espressanente
escluse dall'anbito delle partecipazioni qualificate, anche per corrispondere

ad una espressa raccomandazi one del |l a Commni ssi one parl anentare) pongano in
essere soltanto un investinento di carattere nmeranente finanziario, anche nel
caso in Cui tali azioni rappresentino una percentual e di partecipazione al
capital e superiore ai limti stabiliti dalla norma. Conseguentenente, |le
cessioni di azioni di risparmo o di diritti che consentono |'acquisizione di
azioni di risparm o non si cumul ano con | e cessioni di azioni ordinarie o di
diritti che consent ono | " acqui si zi one di azioni ordinarie: dette cessioni

qui ndi, non sol o ri mangono senpre soggette all'inmposta sostitutiva del 12,50
per cento, ma non rilevano ai fini del calcolo delle cessioni riguardanti |e
parteci pazi oni qualificate, sal vo che, natural nente, non ne sia stata

consentita la convertibilita'

a

Cone gia' accennato in precedenza, in via succedanea e concorrenziale
citato criterio del diritto di voto, il legislatore ha inoltre disposto che

costituiscono in ogni caso cessioni di partecipazioni qualificate quelle che
rappresentano una percentual e di parteci pazione al capitale o al patrinonio

del

la societa' partecipata particolarmente consistente: tale percentuale e

stata fissata in m sura superiore al 5 o al 25 per cento, secondo che si
tratti di titoli quotati in nercati regolanmentati, italiani o esteri, o di

alt

re partecipazioni, azionarie e non. Cio consente di assoggettare alla

disciplinain esane anche Il e parteci pazioni in societa' che sono prive

del
alt

| organo assenbl eare (societa' di persone, enti comerciali e societa' o
ri organism esteri).
Alla stregua di quanto precede, per aversi cessione di partecipazione

qualificata e' sufficiente che | a partecipazione ceduta superi, nell'arco di
dodi ci nesi, anche uno soltanto dei due linmti percentuali sopra indicati

Tal

e di sposi zione  assune particol are rilievo con riferinento alle azioni

privilegiate (solo nel caso in cui danno diritto al voto nell'assenbl ea

str

aordinaria), le qual i possono conmunque consentire un controllo della

conpagi ne soci al e. E' per tale nmotivo che, a differenza delle azioni di
risparmio - |le cui cessioni, cone gia' accennato, sono conunque escluse dalla
di sposi zione in esame per inquadrarsi nella disposizione di cui alla lettera
c-bis) dell'art. 81 - per le azioni privilegiate si puo' verificare |"ipotesi

del
per

| a cessione di parteci pazione qualificata qualora essa rappresenti una
centual e di partecipazione al capitale superiore al 5 o al 25 per cento.
Al'l e cessi oni di part eci pazi oni qualificate sono equiparate le

cessioni di titoli o diritti (ad esenpio: warrants di sottoscrizione e d

acqui sto, opzioni di acquisto di partecipazioni, diritti d' opzione ex artt.
2441 e 2495 del codice civile, obbligazioni convertibili, ecc.) attraverso cui
possono essere acqui state l e predette partecipazioni e cioe' quelle che
rappresentino al meno il 2 oil 20 per cento dei diritti di voto ovvero una

par

t eci pazi one al capitale o al patrinonio superiore al 5 o al 25 per cento

secondo che si tratti di titoli quotati o di altre parteci pazioni

Pertanto, si puo' verificare un'ipotesi di cessione di partecipazione

qualificata anche nel caso in cui vengano ceduti titoli o diritti che

aut

onomanent e consi derati o] che insienme alle altre partecipazioni cedute

rappresentino una percentuale di diritti di voto e di parteci pazione superiori

ai

limti indicati.
Per espressa previ si one dell a di sposi zi one in esane, nel caso di

cessi one di titoli o] diritti attraverso cui possono essere acquisite le

par

tecipazioni, la percentuale dei diritti di voto e di partecipazione

dev' essere cal col ata pr endendo ariferimento | a percentuale dei diritti di

vot

o e di partecipazione potenzialmente ricollegabile alle partecipazioni che

possono essere acquisite attraverso i predetti titoli o diritti.

Per
par

guant o ri guarda le cessi oni di diritti reali di godinmento e, in
ticol are, del diritto di usufrutto e della nuda proprieta', si conferma

quanto in passato chiarito dalla soppressa Direzione General e delle inposte

dirette con la circolare n. 16 del 1985, nella quale e' stato precisato che in
tali casi la percentual e di capitale sociale rappresentata dalla
part eci pazi one ceduta va cal col ata con riferinmento alla parte del valore
nominal e delle part eci pazi oni corrispondente al rapporto tra il valore
dell"usufrutto o della nuda proprieta' e il valore della piena proprieta'
Percentual e ceduta =
val ore nom nal e azioni x valore usufrutto o nuda proprieta'
val ore piena proprieta
Il valore dell'usufrutto e quello della nuda proprieta’ si determ nano
secondo i criteri indicati dagli articoli 46 e 48 del D.P.R 26 aprile 1986
n. 131 (testo unico delle disposizioni concernenti |'inposta di registro).
Senpre per guant o attiene alla percentuale di diritti di voto e di
part eci pazi one, €' stata riprodotta, anche nella fornul azione della nuova
norma, |a regola secondo cui agli effetti della sua determ nazi one si deve
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tener conto di tutte le cessioni effettuate nell'arco di dodici nesi
ancorche' nei confronti di soggetti diversi. Pertanto, in occasione di ogni
cessi one si devono considerare tutte |l e cessioni che hanno avuto | uogo nei
dodi ci nesi dalla data di essa, anche se ricadenti in periodi d'inposta
di ver si

L' applicazione della regola che inpone di tener conto di tutte le
cessioni effettuate nei 12 mesi e' stata tuttavia subordinata alla condizione
che il contri buente possi eda, al meno per un gi orno, una partecipazi one
superiore alle percentuali sopra indicate. E stata in tal nodo recepita una
racconandazi one della  Conmi ssione parl anentare, oltre che per esigenze d
senpl i ficazi one, anche per quel che concerne i rapporti con gli internediari
che gestiscono patri noni

Conseguent enrente, fintanto che il contribuente non possieda una
part eci pazi one superiore alle suddette percentuali, tutte |le cessioni
effettuate nel corso dei dodici nesi, anche se conpl essivanente superiori alle
predette percentuali per effetto di reiterate operazioni di acquisto e di
vendita, non possono considerarsi cessioni di partecipazioni qualificate. Per
contro, dal nmonent o in cui sia stata superata, cone possesso, una delle
predette percentuali, | e cessioni effettuate nei dodici nesi successivi sono
consi derat e cessi oni di part eci pazi oni qualificate se a loro volta sono
superiori alle percentuali stesse, e cio' fino a quando non siano trascorsi
dodi ci nesi dal rmonmento in cui il possesso della partecipazione da parte de
contribuente sia sceso al di sotto della percentual e prevista dalla nornma.

Cone gi a' accennato, con la riforma sono configurabili cone cessioni
di partecipazioni qualificate, anche | e cessioni di partecipazioni, diritti, e
titoli acquisiti per successione
2.2.2 Plusval enze realizzate mediante |la cessione a titolo oneroso d
parteci pazi oni non qualificate

Nel caso in Cui l e partecipazioni, i titoli oi diritti cedut
rappresentino una percentuale conplessiva di diritti di voto ovvero una
percentual e di parteci pazione al capitale o al patrinobnio - determnata con i

criteri precedentenente illustrati - pari o inferiore alle indicate
percentuali, le pl usval enze realizzate attraverso la |oro cessione, pur non
essendo inquadrabili tra |le partecipazioni qualificate, rinmangono, cone nella
disciplina in vigore prima della rifornma, comunque inponibili sulla base della

di sposi zi one contenuta nella lettera c-bis) dell'art. 81, comma 1, del TUR

Tal e di sposi zi one, infatti, e volta a ricondurre a tassazione tra
redditi diversi I e plusval enze derivanti dalla cessione a titolo oneroso di
tutte quelle partecipazioni, titoli o diritti che attribuiscono il diritto di
acqui stare parteci pazioni, che non risultino inponibili in base alla

di sposi zione di cui alla lettera c) del nedesinmo articolo a causa del mancato
raggi ungi mento delle percentuali mnime di diritti di voto e di partecipazione
al capitale o] al patrinonio ivi previste, ovvero perche' |la cessione ha ad
oggetto azioni di risparm o non convertibili e quote di partecipazione in enti
non commerci al i residenti, indipendentenmente, per queste ultine due ipotesi
dall a percentuale di partecipazione al capitale o al patrinopnio che | e stesse
rappr esent ano

Dal conbinato disposto delle lettere c) e c-bis) dell'art. 81 del TUR

risulta evidente, ancor che' cio' non risulti espressanente cone richiesto
dal | a Conmi ssione parlanmentare, che |'eventual e cessione di partecipazioni in
enti non comerci al i residenti ricade esclusivanmente nella di sposizione in
esane e non puo' quindi mai rientrare nell'anbito applicativo della lettera c)
del predetto art. 81. Va osservato, inoltre, che per espressa previsione
nornmativa restano escluse anche dalla lettera c-bis) |e plusval enze realizzate
medi ant e cessi oni di parteci pazi oni al capitale o al patrinonio delle

associazioni tra artisti e professionisti di cui all'articolo 5 comm 3, del
TUR, residenti nel territorio dello Stato. Al riguardo si precisa che restano
conunque assoggettate a tassazione, sia pure ad altro titolo, |le some
attribuite ai soci o] agli associati in caso di recesso dalla societa' o
associ azi one.

2.2.3 Plusval enze derivanti dalla cessione a titolo oneroso o dal rinborso di

titoli e certificati di massa non aventi natura partecipativa. Plusval enze
derivanti dalla cessione a titolo oneroso di valute o rivenienti da depositi o
conti correnti. Pl usval enze derivanti dal |l a cessione a titolo oneroso di
metal li preziosi e di quote di partecipazione ad organism d'investinmento

collettivo
In attuazi one dell a di sposizione recata dalla lettera b) della | egge

delega citata in prenessa, nell'art. 81 del TUR e' stata sostituita la
lettera c-ter). Con Il a nuova formul azione della lettera in esane vengono
inclusi tra i redditi diversi anche |l e plusval enze realizzate nedi ante
a) la cessione a titolo oneroso, ovvero il rinborso, di titoli o certificati
di nmssa, diversi da quelli di natura partecipativa, con esclusione dei titol
rappresentativi di merci

b) la cessione a ternine o il prelievo da depositi e conti correnti di valute
estere;

c) la cessione a titolo oneroso di netalli preziosi allo stato grezzo o
nonet at o;
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d la cessione a titolo oneroso o il rinborso di quote di partecipazione ad
organism di investinento collettivo.

Per quanto riguarda |l e cessioni di cui alla precedente lettera a) va
osservato che |"uso strunentale del termine "titoli" in contrapposizione a
quello di "certificati di massa" |lascia intendere che il legislatore ha inteso
riferirsi ai titoli di credito. Pertanto, vengono assoggettate a inposizione
cone redditi diversi, |le plusval enze derivanti dalla cessione di ogni tipo d
titolo non avente natura partecipativa (esclusi soltanto, cone gia' precisato
i titoli rappresentativi di nmerci), e quindi siai titoli di rmassa (ad
esenpio, le obbligazioni e i titoli simlari, ivi conpresi i certificati d
part eci pazi one ad or gani sm d'investinento, aperti o chiusi, mobiliari o
i mobi liari, ed i titoli atipici, quali i certificati rappresentativi di
contratti di associ azi one in partecipazione, ecc.), sia i titoli individual
(quali, ad esenpio, i certificati di deposito, le canbiali e |le accettazioni
bancarie, ecc.).

Peraltro, ribadendo un criterio gia' adottato nella fornul azi one del

conma 1 dell'art. 41 del TUR, il legislatore ha inoltre equiparato ai titol

veri e propri anche i "certificati di massa" che sono docunenti offerti in
sottoscrizione al pubblico o comunque potenzial nente idonei alla circol azi one
presso il pubbl i co e che, pur essendo rappresentativi di crediti, non
costituiscono titoli di credito. La ragione di tale equiparazione va ricercata
nel fatto - posto in evidenza nella relazione illustrativa del provvedi nento
in oggetto - che la cessione di tali certificati costituisce generalnente |o
strunent o per far circol are i crediti da essi rappresentati, senza

| " osservanza delle forme previste per la |oro cessione.
Per quanto concerne |'esclusione dei titoli rappresentativi di mnerc

dal novero dei titoli la cui cessione da' luogo a plusval enze inponibili
nell a rel azi one illustrativa e stato precisato che tale esclusione trova
gi ustificazi one nel fatto che, dal nonmento in cui il legislatore ha previsto
di non sottoporre a inposizione conme redditi diversi |le plusval enze derivant
dal |l a cessione atitolo oneroso di nerci, sarebbe stato illogico attrarre ad
i mposi zione |le pl usval enze derivanti dall a cessione a titolo oneroso dei
predetti titoli, essendo evi dent e che tali plusval enze trovano fonte nel
maggi or val ore assunto dalle merci

Attesa |l a f ormul azi one del |l a nor e in esane, si osserva che
| ' emergenza di una plusvalenza (o di una m nusval enza) puo' verificarsi non

solo in caso di cessione a titolo oneroso, ma anche a seguito del rinborso dei
titoli e dei certificati suddetti, cone accade, ad esenpio, quando un titolo o

certificato sia stato acquistato a un prezzo inferiore (per |'ipotesi della
pl usval enza) o superiore (per |'ipotesi della mnusval enza) al val ore nom nal e
e senpreche' il rinmborso sia avvenuto a tale valore

Con riferinmento alle valute estere (lettera b) dell'elencazione che
precede), anch'esse, cone gia' detto, previste nella nuova lettera c-ter), il
| egislatore ha inteso assoggettare a inposizione solo | e plusval enze derivanti
dal |l a cessi one a titolo oneroso delle valute di cui sia stata acquisita e
mantenuta la disponibilita' per fini di mero investinento

Consi derato tuttavia che sarebbe stato al quanto probl emati co accertare
di volta in volta quando la disponibilita" della valuta sia stata acquisita e
mant enut a per finalita' d'investinento finanziario, il |legislatore ha
stabilito che tale finalita' deve ritenersi esistente per presunzione assol uta
di |egge in due diverse ipotesi e cioe' nelle ipotesi in cui la valuta sia
stata ceduta a termine ovvero i mMmessa su depositi o conti correnti

Al'l a cessione a titolo oneroso della valuta il |egislatore ha
equi parato anche il prelievo dal conto corrente o dal deposito. L'introduzione
di tale equi par azi one e' giustificata dalla considerazi one che quando | a
valuta e uscita dal conto corrente o dal deposito, non e piu' possibile
stabilire se e in che nonento essa e' stata successivanente ceduta

Per evitare tuttavia di attrarre a tassazione fattispecie non
significative, con |a disposizione di cui al commma 1-ter dell'art. 81 del TUR
e' stato previsto - in attuazione della norma di del ega che consentiva
| "introduzi one di franchigie - che |la tassazione delle plusval enze derivanti
dal |l a cessi one di valute rivenienti da depositi e conti correnti si ha solo
nel caso in Cui | a gi acenza in valuta nei depositi e conti corrent
conpl essivanente intrattenuti dal contribuente sia superiore a 100 milioni di
lire per almeno sette giorni lavorativi continui nel periodo d'inposta in cui

| a plusval enza e' stata realizzata. Il valore in lire della giacenza in valuta
va calcolato secondo il canmbio vigente all'inizio del periodo di riferinento
e cioe' al 1 gennaio dell'anno in cui si verifica il presupposto di
tassazi one (prelievo), verificando altresi' che in tale anno |a anzidetta
gi acenza si sia protratta per alneno sette giorni lavorativi continui. Resta
i nteso che, qual ora non risulti integrata |la condizione precedentenente
i ndi vi duata, non si rendono deduci bili neppure | e m nusval enze eventual nente
realizzate.

Rel ati vanente, infine, alle pl usval enze realizzate nmedi ante cessioni di
metal li preziosi (ad esenpio, oro, argento o platino), si sottolinea che i
legislatore ha posto la condizione che gli stessi siano allo stato grezzo o
nmonet ato (ad esenpi o, lingotti, pani, verghe, bottoni e granuli). Sono,
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qui ndi, escl use |l e cessioni di nmetalli preziosi lavorati conme, ad esenpio,
gioielli.
2.2.4 Redditi derivanti da contratti derivati e da altri contratti a termne
di natura finanziaria

Con | a di sposi zi one di cui alla lettera c-quater) dell'art. 81 del

TU R vengono, per la prima volta in nodo unitario, attratti a inposizione i
redditi realizzati nediante |'utilizzo dei contratti derivati e degli altri
contratti a termne di natura finanziaria.

La particolarita' dell a di sposi zi one in esanme e' che la stessa

identifica le fattispecie che intende sottoporre a tassazione sulla base degl
effetti giuridici che i contratti sono volti a produrre, anziche' nediante le

denomi nazi oni con le qual i vengono di solito individuati nella prassi
corrente, denoni nazi oni che sovent e generano incertezza, essendo stato
accl arato che talvolta con | e stesse denom nazi oni vengono i ndivi duate
ti pol ogi e di contratti fra loro differenti e che, per contro, con
denomi nazi oni diverse sono individuate identiche tipologie di contratti

Per questi motivi il legislatore ha ritenuto opportuno distinguere -
sulla base degli effetti giuridici che ne scaturiscono - due diverse categorie
di contratti a term ne e ci oe'
- quella dei contratti a termne di tipo traslativo, che sono quelli da cui
deriva |'obbligo di cedere o acquistare a ternmine strumenti finanziari, valute
estere, netalli preziosi o nmerci. Rientrano, ad esenpio, in questa categoria:
a) i futures su titoli, merci, valute, ecc., e cioe' quei contratti derivati
standardi zzati con i qual i le parti si inpegnano a vendere o conprare a
term ne determ nate attivita'; b) le options su titoli e valute e cioe' quei
contratti derivati che attribuiscono ad una delle parti, dietro paganento di

un premio la facolta', da esercitare entro un dato termne o alla scadenza di
esso, di acquistare o vendere determinate attivita' a un prezzo prestabilito

c) i contratti derivati su altri contratti derivati (ad esenpi o: opzioni su
futures, "swap options", ecc.); d) le vendite a term ne, senpreche

natural nente eseguibili in forma differenziale;

- quella dei contratti a termne di tipo differenziale, che sono quelli da cui
deriva | ' obbligo di ef fettuare O ricevere a termne uno o piu" paganenti
conmi surati a t assi d'interesse, a quotazioni o valori di strunent

finanziari, di valute estere, di nmetalli preziosi, di nerci e ad ogni altro
paranmetro di natura finanziaria. Rientrano, ad esenpio, in tale categoria: a)
i futures su i ndici; b) le options suindici; c¢) i contratti di swap su
interessi (cross currency swap e interest rate swap) e il contratto di swap

indicizzato alla lira (index lira swap).
2.2.5 Plusvalenze ed altri proventi realizzati nediante |a cessione d
crediti pecuniari, rapporti produttivi di redditi di capitale e strument
finanziari, nonche' redditi derivanti da contratti al eator

La di sposizione in esane risponde ad una funzione di chiusura, essendo
volta a includere tra i redditi diversi tutte quelle plusval enze e quei
proventi di nat ur a finanziaria che potrebbero altrinmenti sfuggire
al I ' i nposi zi one perche’ non i nquadr abi I'i in al cuna dell e disposizion
dell"art. 81 del TU R precedentenente esani nate

La norma  in rassegna contenpla due distinte fattispecie. La prim
riguarda |l e plusval enze e gli altri proventi realizzati nediante |la cessione a
titol o oneroso ovvero I a chi usura di rapporti produttivi di redditi di
capitale e nediante | a cessione a titolo oneroso ovvero il rinborso di crediti
pecuniari o di strunenti finanziari. Questa disposizione si pone con funzione
di chiusura rispetto alla lettera c-ter) dell'"art. 81 del TUR, in quanto
volta a evitare che il contribuente si possa sottrarre a quella previsione
i mpositiva ricorrendo all'espediente di far circolare, in luogo dei titoli e
certificati ivi previsti, i crediti pecuniari ed i rapporti rappresentati da
detti titoli e certificati. La seconda fattispecie ha ad oggetto i
differenziali positivi o negativi in dipendenza di un evento incerto e si pone
qual e norna di chiusura rispetto alla lettera c-quater) dell'art. 81 del TUR
in quanto finalizzata ad evitare che i differenziali positivi dei contratti
derivati, conseguiti mediante

la cessione o | ' estinzione anticipata di tali contratti, o degli altri
contratti aleatori di natura finanziaria, non inquadrabili nella stessa
lettera c-quater) per che' privi delle caratteristiche richieste da tale

di sposi zi one, possano sfuggire a inposizione.
2.3 determ nazi one delle plusval enze e degli altri redditi di cui all'art. 81,
conma 1, lettere da c) a c-quinquies), del tuir
2.3.1 Ceneralita
Per quanto concerne |a determ nazione dei redditi diversi di natura

finanziaria il | egi slatore del egat o ha dettato una disciplina al quanto
articolata, includendola nell'art. 82 del TU R sebbene i redditi in questione
non siano soggetti all'inposizione ordinaria, ma ad una inposta sostitutiva

delle inposte sui redditi

Conseguentenente, con |'art. 4, comma 1, del provvedimento in rassegna
sono state apportate all"articolo 82 del predetto testo unico |le nodifiche
necessari e per fissare i criteri di determ nazione delle plusval enze e degl
altri redditi di natura finanziaria esamnati nei precedenti paragrafi. A tal
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fine, il conmm 1-bis e' stato soppresso e i conm 3 e 4 sono stati sostituiti
con sei nuovi comm, nei quali sono state in parte trasfuse anche al cune delle
di sposi zi oni ora presenti nel decreto-legge 28 gennaio 1991, n. 27, convertito
dal l a | egge 25 nar zo 1991, n.102, che, cone gia' detto, a far data dal 1

gennai o 1998, e' abrogato.

Ci o' prenesso, si ritiene di dover prelimnarnente sottolineare che i
| egi sl atore ha ripartito - cone gia' anticipato in prenessa e cone energe
chi aramente dalla formul azi one dei nuovi comm 3 e 4 dell'art. 82 del TUR - i
redditi di natura finanziaria di cui alle lettere da c) a c-quinquies)

dell"art. 81, comm 1, del medesinp testo unico in due masse distinte ai fin
del pertinente regine inpositivo.

La prima di tali masse e' disciplinata dal nuovo conma 3 dell'art. 82
del TUR ed e' costituita dalla somm al gebrica delle plusval enze e delle
m nusval enze derivanti dalla cessione a titolo oneroso delle partecipazioni
qualificate di cui alla lettera c) del comma 1 dell'art. 81 del nedesinp testo
uni co.

La seconda dell e suddette masse e' disciplinata dal comma 4 del

predetto art. 82 ed e' costituita dalla somma al gebrica delle plusval enze e
del l e m nusval enze di cui alle lettere c-bis) e c-ter) del citato art. 81,
derivanti dalla cessione a titolo oneroso di partecipazioni non qualificate
(art. 81, lett. c-bis) e dalla cessione a titolo oneroso ovvero dal rinborso
di titoli non rappresentativi di merci, di certificati di massa, di quote d
part eci pazi one ad or gani sm d' investinento collettivo, di netalli preziosi

allo stato grezzo o nonetato e dalla cessione a termne di valute estere o
rivenienti da depositi e conti correnti (art. 81, lett. c-ter), nonche' dai
redditi e dalle perdite derivanti da contratti derivati (art. 81, lett.
c-quater) e dalle pl usval enze e altri proventi derivanti dalla cessione di
crediti pecuniari, di contratti produttivi di redditi di capitale e di
strunmenti finanziari e, infine, dai proventi costituiti dai differenzial
positivi dei contratti aleatori (art. 81, lett. c-quinquies).

Nel caso in Cui all'interno di ciascuna delle due predette masse
| " ammont are del |l e m nusval enze (o perdite) sia superiore a quello delle
pl usval enze, (o redditi) | ' eccedenza e' portata in deduzione, fino a
concorrenza, dalle plusvalenze dei periodi d'inmposta successivi, nma non oltre
il quarto, a condi zi one che tale situazione sia evidenziata nella
di chi ar azi one dei redditi relativa al periodo dinposta in cui essa si e
verificata.

Per effetto di questa distinzione, quindi, |e mnusval enze derivant
dalla cessione di partecipazioni qualificate (quelle cioe' della prim nassa)
non possono  essere portate in deduzione dalle plusval enze e dagli altri
redditi derivanti dalla cessione di partecipazioni non qualificate, di titoli
non partecipativi, certificati, valute, netalli preziosi, crediti pecuniari e
altri strumenti finanziari (quelli cioe' della seconda nassa) e viceversa

Va, inoltre, pr eci sat o, in via generale, che ogni qual volta le
di sposi zioni utilizzano il termne "corrispettivo" o quello di rinborso, deve
i ntendersi ovvi amente il corrispettivo o il rinmborso in denaro o in natura e
che, in quest'ultino, caso per |a determn nazione dell'equivalente in denaro si
rendono applicabili i criteri indicati nell"articolo 9 del TUR
2.3.2 Base inponibile dei redditi derivanti dalla cessione di partecipazioni
titoli, certificati, valute e metalli preziosi

Per quanto concerne | e plusval enze derivanti dalla cessione a titolo
oneroso di partecipazioni, qualificate e non qualificate, di diritti e titoli
attraverso i quali possono essere acquistate |e partecipazioni (cfr. art. 81,
conma 1, lettere c¢) e c-bis) del TUR), nonche' di titoli non rappresentativi
di partecipazioni, di certificati di massa, di valute, di quote di
partecipazione a OI1.CV.M e di netalli preziosi di cui alla lettera c-ter)
del comma 1 dell'art. 81 del medesinmp testo unico, il legislatore ha stabilito
criteri comuni per la loro determ nazione

Al sensi del comma 5 dell'"art. 82 del TUR |Ie plusval enze da
assoggettare all'inposta sostitutiva devono essere determinate in nodo
analitico. Esse sono costituite dalla differenza tra il corrispettivo
percepito (ovvero la somma o0 il valore nornmale dei beni rinborsati) ed i
costo (ovvero il val ore) d'acquisto, aunentato di ogni onere inerente alla
| oro produzi one, conpresa |'inposta di successione e donazione, con esclusione
degli interessi passivi.

Dal raffronto di tali elenenti energe innanzitutto come il |egislatore
abbi a inteso confernare il principio di cassa ai fini dell'inponibilita dei
redditi in guesti one, principi o che trova ulteriore conferma nella
di sposi zi one contenuta nel | a lettera f) del nuovo comma 6 dell'art. 82 del
TU R, secondo  cui nei casi di dilazione o rateazione del paganento del
corrispettivo la pl usval enza e' determinata con riferinmento alla parte del
costo o  del val ore di acqui sto proporzional nente corrispondente alle some
percepite nel periodo d'inposta.

In secondo luogo, il legislatore ha altresi' confermato il criterio -
gia' presente nell'art. 2 del citato decreto-legge n. 27 del 1991- secondo cui
nel caso di acqui sto per successione si assunme cone costo di acquisto il
valore definito o, in mancanza, quello dichiarato agli effetti di tale
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i nposta. La nuova di sposi zi one stabilisce tuttavia che a detti valori il
contribuente deve aggiungere il valore normale dei titoli esenti dal tributo
successorio ad essi attribuibile alla data di apertura della successione.

Nel caso di acquisto per donazione il contribuente deve assunere i
costo del donante e, cioe', quello che il donante avrebbe assunto come costo o
val ore di acqui sto se, invece di donare |'attivita' finanziaria di cui abbia
il possesso, |"avesse ceduta a titolo oneroso. E stata quindi mantenuta |la
disciplina attual nente vigente prevista per i casi di acquisto atitolo
gratuito, cio' al fine di evitare che |a donazi one possa essere utilizzata
cone strunento per aunmentare il costo di carico delle attivita' finanziarie

Altro criterio desunt o dal citato decreto-legge n. 27 del 1991 e
quel I o concernente le azioni, guote ed altre partecipazioni acquisite a
segui to di del i bere di aunmento gratuito del capitale. Par tale ipotesi e
stata infatti confermata la regola, gia enunciata nell'art. 2, conma 2, del
decreto-1 egge teste' citato, secondo cui il costo unitario e' determnato
ri partendo il costo originario sul numero conplessivo delle azioni, quote o
parteci pazioni di conpendio. In pratica, il costo delle azioni possedute prima
del | "aumento va ripartito anche sulle azioni ricevute gratuitanente in nodo
che tutte le part eci pazi oni del conpendi o (quelle acquistate prinma
del | "aunmento e quell e acqui state dopo) abbiano un identico costo unitario.
Qual ora, invece, |'aumento di capitale sia avvenuto a paganento, se |e azioni
sono state sottoscritte in virtu' dell'esercizio di un diritto di opzione gia
spettante sulla base delle azioni possedute e, quindi, gia incorporato nel
titolo originarianente posseduto, si ritiene sia applicabile il criterio de
riparto prim espost o per gli aunenti gratuiti di capitale. Se, invece, le
nuove azi oni sono state sottoscritte in seguito all'acquisto separato di
diritti di opzi one, il costo e' costituito da quanto pagato in sede di
sottoscrizi one, aunentato del costo del diritto di opzione, entranbi
determinati in base ad i donea docunentazione. A fini della deterni nazi one
del |l a plusvalenza derivante dalla cessione di diritti di opzione il costo di
questi si determina con le nbdalita' indicate nella circolare n. 16 del 1985

Per quanto concer ne il riferimento al "valore di acquisto", nella
relazione illustrativa viene precisato che con esso il legislatore ha inteso
chiarire che, qualora le attivita' finanziarie oggetto di cessione al nonento
del |l " acqui sto sono state assoggettate a tassazione quale reddito in natura, a

fini del cal colo della plusvalenza o della mnusval enza derivante dalla
successiva cessione si deve assumere quale valore di acquisto il valore che e
stato considerato ai fini della determ nazione del reddito in natura. In ta
nmodo si evita di assoggettare a inposizione, sotto fornma di plusval enza

redditi che sono gia' stati sottoposti a tassazione presso | o stesso soggetto
ad altro titolo.

Un discorso analogo va fatto per |le ipotesi di successiva cessione da
parte di lavoratori dipendenti di azioni ricevute in relazione al rapporto di
| avoro. Si ri corda che in base all'articolo 48, conma 1, del TUR
costituiscono reddito di |avoro dipendente tutte e somme e i valori percepiti
in rel azi one al rapporto di lavoro dipendente e che per |a determ nazione in

denaro dei beni e dei servizi offerti ai dipendenti o ai famliari dei
di pendenti si deve far ricorso ai criteri di determ nazione del valore normale
contenuti nell'articolo 9 del TU R, salvo al cune deroghe espressanente
contenute nei comm 3 e 4 dello stesso articolo 48. Si ricorda, inoltre, che
ai sensi del comma 1, lettera g), del nmedesinp articolo 48, ferma restando |a
qual i fi cazi one di "conpenso in natura", non concorre a formare il reddito di
| avor o di pendente il valore delle azioni di nuova emni ssione sottoscritte da
di pendenti ai sensi degli articoli 2349 e 2441, ultino conma, del codice
civile. Analoga esclusione e' prevista se tali azioni sono enesse da societa
che direttanente o indirettamente controllano |'inpresa, ne sono controllate o
sono controll ate dalla stessa societa' che controlla |'inpresa. A questo
riguardo, nella circolare n. 326/ E del 23 dicenbre 1997, cui si rinvia per
ulteriori chiarinmenti in nerito alla disciplina dei redditi di lavoro
di pendente, e' stato precisato che |la previsione della non concorrenza alla
f or mazi one del reddito in caso di sottoscrizione di azioni di societa' che
direttamente o indirettanente controllano |'inpresa o sono controllate dalla
stessa societa' che controlla | "i npresa, va intesa nel senso che deve
trattarsi delle nedesinme azioni disciplinate nelle due nornme citate del codice
civile, ma che, in deroga alle stesse disposizioni del codice civile
richiamate, vengano offerte in sottoscrizione ai dipendenti delle societa
controllate o control lanti e che ad anal oga concl usi one si deve pervenire
guando il soggetto che enette |l e azioni nuove non sia tenuto al rispetto delle
nor ne del codi ce civile, ad esenpi o, perche' residente all'estero. In
quest'ultino caso, | " escl usi one dalla tassazione cone reddito di |avoro

di pendente sara' possibile soltanto con riferinmento alle azioni che sulla base
del |l a | egi sl azi one estera vigente costituiscono |'equivalente di quelle emesse
ai sensi dell"articolo 2349 e 2441, ultinp commm, del codice civile. E ora
opportuno precisare che in caso di successiva cessione da parte del dipendente
del l e azioni di qualunque tipo acquisite in relazione al rapporto di |avoro
di pendente, ai fini della determ nazione della plusval enza o nmi nusval enza, va
assunto il val ore delle azioni alla data in cui sono state acquisite dal
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di pendente qual e reddito in natura, determnato a norma dell'articolo 9 del

TU R, senza attribuire alcun rilievo alla circostanza che |'inporto relativo
abbia o neno concorso a fornare il reddito di |avoro di pendente

Cone gi a' antici pato, senpre il coma 5 dell'art. 82 del TUR
stabilisce che ai fini del |l a determ nazione della plusval enza o della
m nusval enza il costo o valore d' acqui sto deve essere aunentato di ogni onere
inerente alla loro produzione. Cio' inplica che il contribuente puo' inputare

ad incremento del costo di acquisto tutte |le spese e gli oneri strettamente
inerenti all'acquisto delle attivita' finanziarie della cui cessione si tratta

(ad esenpi o: I"inposta di successi one e donazione, |le spese notarili, le
conmi ssioni d'internedi azi one, la tassa sui contratti di borsa, ecc.), ad
eccezi one degli interessi passivi dei quali il legislatore ha espressanente

sancito |'esclusione; devono, pertanto, assunersi ai fini della determ nazione
del costo, a differenza di quanto affermato con circolare n. 14 del 1991, dl

oneri finanziari diversi dagli interessi. A riguardo e wutile sottolineare
come, con specifico riferinento al costo di acquisto dei titoli partecipativi

nella relazione illustrativa sia stato chiarito che tale costo deve intendersi
conmprensi vo anche dei versanmenti, in denaro o in natura, a fondo perduto o in

conto capitale, nonche' della rinuncia ai crediti vantati nei confronti della
societa' da parte dei soci o partecipanti

Per espressa previ si one normativa (art. 82, comma 6, lettera b)),
qual ora vengano superate |le percentuali di diritti di voto o di partecipazione
indicate nella lettera c), i corrispettivi percepiti anteriornente al periodo
d'inposta si considerano percepiti nel periodo d'inposta in cui |e percentual
sono superate

Per le parteci pazi oni nelle societa indicate dall"articolo 5 del
TU R, diverse da quelle imobiliari o finanziarie, il comma 5 dell'articolo
82, nel riprodurre il contenuto del comm 1-bis dello stesso articolo vigente
fino alla dat a del 30 giugno 1998, stabilisce che il costo e' aunentato o
di m nuito dei redditi e delle perdite inmputate al socio e dal costo s
sconput ano, fino a concorrenza dei redditi gia' inputati, gli util
distribuiti al socio. In tal nodo i redditi della societa' gia tassati per

trasparenza in capo ai soci non sono assoggettati nuovanmente a tassazi one
qual i plusval enze da cessi one

Poi che' |a soppressione della disciplina contenuta nella citata |egge
n. 102 del 1991 - riguardante |a tassazione dei capital gains - conporta

altresi' la soppressione della disposizione contenuta nell'art. 2, conma 5 di
tal e | egge (la qual e stabiliva che, ai fini della deterninazione delle
pl usval enze o delle m nusval enze, il costo fiscal nente riconosciuto poteva
essere rivalutato in base al tasso di variazione della nedia dei valori
dell'indice nensile dei prezzi al consuno per le famglie di operai ed
impiegati rilevati nell'anno in cui si e verificata |a cessione rispetto a
quel | a dei nmedesim valori rilevati nell'anno in cui e avvenuto |I'acquisto

senpreche' tra |a cessione e |'acquisto siano trascorsi almeno dodici nesi),
ne deriva che per |a tassazione delle plusval enze secondo | a nuova disciplina
il costo o valore d'acquisto delle partecipazioni va assunto nel suo inporto

effettivo e, qui ndi , senza procedere al predetto adeguanento. Nella
fattispecie, |'unica eccezi one e' rappresentata dall e disposizioni di
carattere transitorio di cui all'"art. 14 del provvedinmento in esane,
concernente il regime fiscale delle partecipazioni che il contribuente gia
possiede alla data di entrata in vigore del provvedi nento nedesi no.

Per quanto concer ne la determ nazione della base inponibile delle
pl usval enze derivanti dalla cessione a termne di valute, il legislatore ha
confermato |"attual e normati va  secondo cui la plusval enza e' pari alla
differenza tra il corrispettivo percepito a fronte della cessione (determnato
in funzione del canbio a ternmne) ed il valore delle valute calcolato in base

al canbio a pronti vigente alla data di stipula del contratto di cessione. In
pratica, la plusval enza (o mnusval enza) e' costituita dalla differenza tra il

corrispettivo percepito e il costo della valuta cone sopra determ nato.

Nel caso, invece, di cessione a pronti di valute estere prelevate da
depositi e conti correnti, la base inmponibile e pari alla differenza tra il
corrispettivo della cessi one ed il costo della valuta, rappresentato da

canbi o storico calcolato sulla base del criterio "L.I.F.O.", costo che deve
essere docunentato dal contribuente. Qualora non sia possibile determinare il
costo per mancanza di docunentazione, si deve far riferinento al m nore dei

canbi nensili determi nati con decreto del Mnistro delle finanze nel periodo
d' inposta in cui la plusvalenza e' stata conseguita

Per quanto concer ne la determ nazione della base inponibile della
cessione a titolo oneroso di titoli diversi da quelli partecipativi essa e
determi nata per differenza tra il prezzo di cessione ed il costo di acquisto
calcolato sulla base del criterio del "L.I.F.OQ" ed incrementato degli oneri
strettanente inerenti. Qual ora la cessione derivi dall'esercizio in forma
speci fica di una "opzione", |la plusval enza e' determ nata tenendo conto del
preni o pagato o] i ncassat o, il cui inmporto deve essere, quindi, dedotto o
aggiunto al corrispettivo percepito.

Senpre in temn di det erm nazi one della base inponibile delle
pl usval enze derivanti dall a cessi one a titolo oneroso di titoli non
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partecipativi si fa presente che ai sensi del nuovo comma 6 dell'art. 82 del
TU R, dal corrispettivo percepito (o dalla somra rinborsata) si sconputano i
redditi di capital e maturati na non ancora riscossi e quindi sia quelli a
mat ur azi one periodica (gli interessi) che quelli a maturazi one non periodica
(i proventi degli organism d'investinmento collettivo del risparm o). Questa
di sposi zi one si giustifica in base al fatto che i redditi di capitale
ri mangono i nponi bili cone tali ed e' coerente con il principio affermato
dall'art. 6, comma 2, ultino periodo, del medesinp testo unico, ai sensi del
qual e I'incasso Si deve consi derare intervenuto anche quando il relativo
controval ore economni co non sia conseguito presso il debitore originario ma da

cessionario sotto forma di nmaggior corrispettivo di cessione dei titoli o dei
certificati di massa su cui esso sia maturato

Per espressa statuizione di tale disposizione, il suddetto principio
non si  applica tuttavia agli utili derivanti dalla cessione di partecipazioni
in societa’ ed enti soggetti all'inposta sul reddito delle persone giuridiche
in quanto - come energe chiaranente anche dal comma 6-bis dell'art. 14 de
TUR - tali utili sono senpre inponibili a carico del soggetto che Ii ha
materi al mente riscossi, anche se tale soggetto non rivestiva la qualifica di
soci o al nomento di approvazione della delibera di distribuzione. E questa

|"unica fattispecie di reddito di capitale per la quale non trova applicazi one
| a suddetta disposizione

Qualora il costo di acquisto delle attivita' finanziarie indicate
nelle lettere c), c-bis) e c-ter) dell'art. 81 del TU R ovvero il
corrispettivo percepito attraverso la |loro cessione o rinborso sia espresso in
val uta, agli effetti del calcolo delle plusval enze e minusval enze derivanti
dal | a negozi azi one dell e predette attivita' finanziarie, devono riteners
applicabili i criteri dettati dal comma 2 dell'art. 9 del nedesinp testo

uni co.

Per e valute estere prelevate da depositi e conti correnti si assune
cone corrispettivo il valore nornale della valuta alla data di effettuazione
del prelievo

Per quanto concerne, infine, |a determ nazione della base inponibile

del l e plusval enze derivanti dall a cessi one atitolo oneroso di netall
preziosi, in nmancanza del l a docunent azi one del costo di acquisto | e stesse
sono determ nate in m sura pari al 25 per cento del corrispettivo della
cessi one.

2.3.3 Base inponibile dei redditi derivanti dai contratti derivati e da altri
contratti a termne di natura finanziaria

La disciplina ri guardante I a determi nazione dei redditi e delle
perdite derivanti dai rapporti di cui all'art. 81, comma 1, lettera c-quater),
del TUR e' contenuta nell'art. 82, comma 7, del nedesinb testo unico, che non
ha precedenti nel | " attual e | egi sl azione, 1in quanto |a tassazione in forma
unitaria dei redditi in esane rappresenta una novita' assoluta della delega in
materia di riordino del regine fiscale delle rendite finanziarie.

La di sposi zi one da ultino citata stabilisce che i predetti redditi

sono costituiti dal risultato che si ottiene facendo | a somm al gebrica sia
dei differenziali, positivi o negativi, che degli altri proventi ed oneri che
il contribuente ha percepito 0 ha sostenuto in relazione a ciascuno dei
rapporti di cui alla citata disposizione dell'art. 81, lett. c-quater). C o'

inmplica una conpensazione sia dei differenziali positivi e negativi che dei
redditi e delle perdite relativi a ciascun contratto rientrante nell'anbito
del | a di sposi zi one in rassegna

Anal oganmente a quanto previsto per |a determ nazione delle plusval enze
e m nusval enze, anche per la determnazione dei redditi e delle perdite
realizzati mediante i contratti a termne di natura finanziaria rientrant
nel | "anbito applicativo della disposizione in esane si deve far riferinmento a
periodo di inmposta in cui ne avviene |la percezione. C o' si desune chiaranmente
dal | a di sposi zi one di cui al comm 7 dell'art. 82 del TU R che al riguardo
stabilisce che i differenziali positivi o negativi ed i proventi e gli oneri
da sonmare al gebricamente tra loro sono soltanto quelli percepiti o sostenut
in relazione a ciascun contratto

Al riguardo Si ritiene utile sottolineare che la fattispecie
i npositiva definita dall'art. 81, lettera c-quater), del TUR fa riferinmento
ai redditi "..realizzati..", con cio' lasciando intendere che non e
sufficiente il senplice pagamento o incasso, ma occorre altresi' che tal
pagamenti e ri scossi oni abbi ano carattere di definitivita'. Ebbene, con
riferinento ai rapporti di Cui trattasi non e' sufficiente, ai fini
del | "i nmposi zi one fiscale, che in relazione ai differenziali, proventi ed oneri
in questione il contribuente abbia sostenuto dei paganmenti o abbia incassato
del l e some, essendo necessari o che tali paganenti e incassi abbiano il
carattere della definitivita', in quanto il contratto sia stato chiuso
eseguito o ceduto

Questo aspetto e' stato evidenziato nella relazione illustrativa del
provvedi mento i n esane, |addove si afferma che non devono concorrere a fornare
|'"utile o la perdita derivante dall'utilizzo dei contratti derivati e degl
altri contratti a termne tutti quei paganenti e incassi che adenpi ano ad una
funzi one di gar anzi a, qual i, ad esenpio, i pagamenti e gli incassi che
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conseguano al | ' addebitanento o] all"accreditanento dei cosiddetti margini
sal vo che natural nente non abbiano acquisito natura di paganento definitivo

perche' il contratto e' stato chiuso o ceduto
Nel caso in cui un contratto derivato di tipo traslativo che conporti |la
consegna dell"attivita' sottostante sia eseguito nmediante tale consegna e non
gia'" nediante il paganent o del differenziale, il provento inponibile va
det erm nat o secondo le di sposi zi oni - gia' esanmnate - concernenti le
pl usval enze derivanti dall a cessione a titolo oneroso di titoli, strunent
finanziari o di valute estere.

Tra i proventi e gli oneri che concorrono a formare il reddito o la

perdita conpl essivanente realizzata mediante |'utilizzo dei contratti derivati
e degli altri contratti a termne rientranti nell'anbito applicativo dell'art.
81, lettera c-quater), del TU R devono essere inclusi anche i prem pagati e
ri scossi su opzioni, sia di tipo traslativo che differenziale, in quanto anche
essi costituiscono veri proventi ed oneri. A sensi del comma 7 dell'art. 82

del TUR, i prem in questione non devono concorrere a formare il reddito o la
perdita nel periodo d'inmposta in cui essi sono stati riscossi o pagati, ma nel
periodo d'inposta in cui |'opzione e stata esercitata ovvero e' scaduto i

term ne per il suo eserci zi o, in quanto - cone precisa al riguardo |a
relazione illustrativa - e' solo con il venir neno dell'opzione che puo'

consi derarsi effettivamente conpiuta |'operazi one econom ca ad essa sottesa
L'applicabilita" di questa regola e' stata esclusa, peraltro, nel caso

in cui | ' opzione sia stata chiusa anticipatanente nediante la stipula di una
opzi one egual e e contraria per |la stessa scadenza, cone pure nel caso in cui
| ' opzi one sia stata cedut a a terzi. In dette ipotesi, infatti, ai fini
del |"i nmput azi one dei prem non e' necessario attendere |a scadenza del term ne
stabilito per |'esercizio del diritto d' opzione, in quanto con il verificars
di tali eventi i prem assunpbno i caratteri previsti per la loro inponibilita

cone proventi o per la loro deducibilita' come oneri.

2.3.4 Base inponibile delle plusval enze e dei proventi derivanti dalla
cessione di crediti, contratti e strumenti finanziari ovvero da contratt
al eatori

Ai fini della determ nazione delle plusval enze e degli altri proventi
realizzati mediante I a cessione a titolo oneroso o la chiusura di rapport
produttivi di redditi di capitale e nediante |l a cessione a titolo oneroso
ovvero il ri mborso di crediti pecuniari o di strumenti finanziari, nonche
quelli realizzati nmedi ante rapporti attraverso cui possono essere conseguiti
differenziali positivi e negativi in dipendenza di un evento incerto di cui
all'art. 81, comma 1, lettera c-quinquies), del TUR, con |a disposizione di
cui al comma 8 dell'art. 82 del TUR sono stati dettati criteri in parte
anal oghi a quelli previsti per |a determn nazione delle plusval enze di cui alle
lettere da c) a c-ter) del predetto articolo 81.

La di sposi zi one in esane stabili sce, infatti, che i redditi in
guestione sono costituiti dalla differenza positiva tra i corrispettivi
percepiti (ovvero le some rinmborsate) ed i corrispettivi pagati (ovvero le
sonme corrisposte), aumentate di ogni onere inerente alla |oro produzione, con
escl usi one degli i nteressi passivi. Da cio' deriva che nei casi di specie,
di versanente da quanto previsto per |a determ nazione delle plusval enze di cui
all e predette lettere da c) a c-ter) dell'art. 81, non e amessa |la
deducibilita' delle m nusval enze e dei differenziali negativi, in quanto
| "ipotesi della deducibilita" avrebbe potuto prestarsi a nanovre el usive.
2.3.5 Applicazione dell'equalizzatore

Cone gi a' antici pato in prenessa, con riferinmento alle forme del
risparmo gestito - la cui disciplina e contenuta negli artt. 7 e 8 del
provvedi nento in oggetto - il legislatore ha introdotto uno speciale regine di

tassazi one delle plusval enze e dei redditi di natura finanziaria, che si fonda
sul criterio dell a mat ur azi one e che, quindi, conporta una anticipazi one

del | " i nposi zi one rispetto  ai regim di tassazione ordinario e senplificato
(sono quelli, rispettivanente, della dichiarazione dei redditi e del risparnmo
anmm ni strato), i quali si basano invece sull'opposto criterio del realizzo
Cone si vedra' neglio in sede di esane dei predetti articoli 7 e 8
| " adozi one del criterio della maturazione inplica che |'inposta sostitutiva

non vi ene applicata sulle plusvalenze e gli altri redditi diversi realizzati
nell'anbito della gestione, ma sul risultato di gestione maturato al term ne
di ciascun periodo d'inmposta.

Per evitare che |'introduzione del criterio della maturazi one possa
costituire un disincentivo all'adozione del reginme di tassazione previsto per
lo strunento del risparmo gestito, il |egislatore del egante ha previsto, con
| a disposizione di cui all'art. 3, comma 160, lettera h), della |l egge n. 662

del 1996, |'introduzione di meccanism correttivi volti a rendere equival ente
| a tassazi one del risultato delle gestioni con quella dei redditi divers
conseguiti in base al realizzo

In attuazi one di tale principio, con |la disposizione contenuta
nell"art. 82, conma 9, del TUR e stato introdotto uno specifico neccani snp
di conpensazi one (cosiddetto "equal i zzatore") la cui funzione e' quella di
rendere equivalenti, sotto il profilo finanziario, il reginme di tassazione
basat o sul criterio del realizzo e quell o basato sul criterio della
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mat ur azi one

In particolare, I a di sposi zi one sopra richiamata prevede che le
pl usval enze e |le mnusvalenze, i differenziali positivi e negativi, nonche' i
proventi e gli oneri di cui alle lettere c-bis), c-ter), c-quater) e
c-quinquies), per i quali sia superiore a dodici mesi il periodo intercorrente
tra la data di acquisizione e quella di cessione, chiusura o rinborso delle
parteci pazioni, titoli, «certificati, strunenti finanziari, crediti o rapport
devono essere corretti tenendo conto di un fattore di rettifica finalizzato a
rendere equi val ente la tassazione in base alla realizzazione con quella in

base alla maturazi one.
Tal e neccani snp vi ene determ nato annual nente con decreto del Mnistro

del l e finanze, t enendo conto di una serie di paranetri ed el enent
speci ficanente indicati nella norma. | predetti parametri tengono conto del
periodo di possesso, del nonmento del paganmento dell'inposta, dei tassi di
rendi ment o dei titoli di Stato, delle quotazioni dei titoli negoziati in
nercati regol anentati e di ogni altro elemento che possa influenzare | a
det er m nazi one del valore delle attivita' finanziarie produttive dei redditi
tassabili in base alla naturazione

2.3.6 Disciplina delle plusval enze e dei redditi diversi di natura finanziaria
dei soggetti non resident

Rel ati vanent e ai soggetti non residenti |"articolo 1 del decreto
legislativo in esame apporta alcune nodifiche all"art. 20, comma 1, lettera
f), del TUR

Al riguardo si ricorda che |la precedente fornul azione di quest'ultinm
di sposi zi one normativa consi derava prodot ti in Italia i redditi diversi
derivanti da attivita' svolte nel territorio dello Stato o relativi a beni che
si trovano nel territorio stesso. La nedesi ma di sposizione, inoltre, con
riferinento alla cessione di partecipazioni in societa residenti, considerava
i n ogni caso esistenti nel territorio dello Stato | e partecipazioni in
societa' a responsabilita’ limtata, in none collettivo e in acconmandita
senpl i ce.

Con | a suddetta nodifica dell'art. 20, comma 1, lettera f), del TUR
il legislatore ha inteso anpliare |la presunzione assoluta di territorialita
al fine di riconprendere tra |l e partecipazioni che si considerano esistent

nel territorio dello St at o, oltre alle partecipazioni in societa' a
responsabilita’ limtata, in acconandita senplice e in nonme collettivo
residenti, anche quel l e in societa' per azioni o in accomandita per azioni
residenti e, conseguentenente, attrarre alla sfera inmpositiva |e plusval enze
realizzate dai non residenti sull e partecipazioni possedute in societa
residenti di ogni ti po, i ndi pendent enent e dal fatto che i titoli
rappresentativi delle predette partecipazioni siano depositati in ltalia.

Con | a stessa disposizione il legislatore ha stabilito tuttavia che |la
presunzi one assol uta di territorialita' <cosi' introdotta non opera per le
pl usval enze derivanti dalla cessione a titolo oneroso di partecipazioni non
qualificate di cui alla lettera c-bis) dell'art. 81 del TUR, se queste sono
negozi at e nei nercati regol anentati. Pertanto, tali plusval enze non s

consi derano in ogni caso cone prodotte nel territorio dello Stato, anche se le
parteci pazioni in parola siano detenute in Italia.

In nerito alla disposizione in esame va innanzitutto precisato che con
il termne "parteci pazione" il legislatore ha inteso riferirsi alla nozione
recata dall'art. 81 del TUR (espressanente richiamato dall'art. 20 dello
stesso testo unico) e, pertanto, in essa debbono riconprendersi non solo le
azioni e ogni altra partecipazione al patrinmonio delle societa' di persone
(con la sola esclusione delle associazioni tra artisti e professionisti),
dell e societa' di capitali e degli enti comerciali, ma anche i diritti ed i
titoli attraverso cui possono essere acquistate dette parteci pazioni

Un'ulteriore inportante i nnovazi one introdotta dal provvedinmento in
esame e' quella contenuta nel conma 5 dell'articolo 5 con il quale e stato
previsto un apposito regi me di esenzione per le plusvalenze e i redditi
indicati nelle lettere da c-bis) a c-quinquies) dell'art. 81 del TUR, e
qui ndi per tutti i redditi diversi derivanti da operazioni finanziarie, con
escl usi one delle pl usval enze derivanti da cessioni a titolo oneroso di
parteci pazioni qualificate
Tale regine si applica sia ai soggetti che risiedono in Paesi con i quali sono
in vigore Convenzi oni contro | e doppi e inposizioni che consentono | o scanbio

di infornmazioni necessarie per accertare il requisito della residenza - con
escl usi one dei soggetti residenti in paesi o territori con regine fiscale
privilegiato individuati nel DM 24 aprile 1992 - sia agli enti ed organism
internazionali costituiti in base ad accordi internazionali resi esecutivi in
Italia.

In rel azi one a tale disposizione si osserva che i requisiti sopra
elencati sono del tutto identici a quelli stabiliti dall'art. 6 del decreto
legislativo 1 aprile 1996, n.239 per consentire ai non residenti di percepire
gli interessi, prem ed altri frutti delle obbligazioni e titoli simlari ivi
menzi onati senza | " appl i cazi one dell'inposta sostitutiva introdotta da
nedesi no provvedi ment o.

La stessa di sposi zi one preci sa, tra |*altro, che ai fini della
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sussi st enza del requi sito della residenza si deve far riferimento alle norme
contenute nelle singole convenzioni

A tale proposito occorre considerare che con il decreto ministeriale 4
settenbre 1996, pubblicato nella Gazzetta Ufficiale n. 220 del 19 settenbre
1996 ed integrato dal successivo decreto mnisteriale 25 nmarzo 1998
pubblicato nella Gazzetta Uficiale n. 88 del 16 aprile 1998, e' stato
approvato |'el enco degli Stati con i quali risulta attuabile |Io scanbio di
i nf or mazi oni ; conseguent enent e, il regine di esenzione previsto dall'art. 5,
conma b5, del provvedimento in esanme si applica nei confronti dei soggetti
residenti negli Stati nedesim.

Si precisa, tuttavia, che | ' esenzione in esame non spetta a que
soggetti che, pur essendo residenti in alcuni Stati indicati nei citati
decreti mnisteriali del 4 settenbre 1996 e del 25 marzo 1998, sono incl usi
altresi' nel decreto ministeriale 24 aprile 1992, concernente |'individuazi one
dei Paesi con regine fiscale privilegiato.

Pi u' precisanente, come era stato gia' specificato ai fini della
procedura di esonero stabilita per i soggetti non residenti dal citato decreto
| egislativo n. 239 del 1996, sono escluse dall'agevol azi one | e seguent

categorie di soggetti:

per le Filippine, le societa’ finanziarie nultinazionali, con riferinmento alle
attivita' direzionali

per Malta, le societa i cui proventi affluiscono da fonti estere quali quelle
di cui al "Malta International Business Activity Act" del 30 giugno 1989 e
successi ve nodi ficazioni ed integrazioni

per Singapore, le societa i cui proventi affluiscono da fonti estere

Per quanto concerne gli enti e gli organism internazionali, il regine
di esenzione si  applica nel caso in cui i relativi Accordi istitutivi siano
stati ratificati in ltalia, a prescindere dalla condizione che gli enti stessi
frui scano di total e esenzione dalla generalita' delle inmposte in Italia in
virtu' degli Accor di istitutivi nmedesi m o di altri Accordi ad ess
pertinenti.

Concl usi vanente, si osserva che per quanto riguarda i redditi divers
in esane, i soggetti non residenti sono tutti indistintamente esenti
dal | " i nposi zi one in Italia relativanmente alle plusval enze derivanti dalla
cessi one di part eci pazi oni non qualificate in societa' residenti, se dette
part eci pazi oni sono negozi at e in mercati regolanmentati, sia italiani che
esteri. Per quanto riguarda, invece, |le plusval enze derivanti dalla cessione
di partecipazioni non qualificate non negoziate in nercati regolanentati e gl

altri redditi di Cui alle lettere da c-ter) a c-quinquies) del comma 1
dell'art. 81 del TUR, i soggetti non residenti fruiscono del reginme di non
inmponibilita' soltanto se ricorrono | e condizioni sopra citate.

Va, altresi', sottolineato che il suesposto reginme di esenzione trova
il proprio f ondanent o in una norma di carattere interno, quale, appunto
|"articolo 5, comma 5, del decreto legislativo n. 461 del 1997, che prescinde
dal |l a sussi stenza di apposi te di sposizioni contenute nelle Convenzioni per
evitare | e doppie inposizioni sul reddito.

Pertanto, va da se' qual ora |e Convenzioni fiscali prevedano |a
tassazi one escl usiva del l e pl usval enze nello Stato di residenza del

beneficiario, dette plusval enze saranno esentate anche se la norma interna ne
di sponga |'inponibilita'.

Capitolo |11

| MPOSTA SOSTI TUTI VA SU REDDI TI DI VERSI DI NATURA FI NANZI ARI A

3.1 generalita'

Cone gi a' accennat o in prenessa, insienme all'obiettivo della
conpl etezza dell'inposizione sui redditi di natura finanziaria, il |egislatore
ha perseguito anche quello della neutralita', sia conriferinento alle
al i quote che alle basi imponibili, nella tassazione di tali redditi. Questo
obiettivo e' stato realizzato medi ante |'assoggettanmento dei redditi in
questione ad un prelievo il piu" possibile uniforme, il che ha conportato
| " abbandono del |' i nposi zi one pr ogr essi va e |'adozione di un'inposizione
sostitutiva.

Il legislatore ha previsto la possibilita che il contribuente assolva
il tributo Sui redditi di ver si di natura finanziaria sia nediante
di chi ar azi one dei redditi, sia per il tramite di intermediari abilitati
evitando in tal modo | a redazione della dichiarazione stessa rel ativanente ai
redditi cosi' tassati. Al ri guardo va sottolineato che il ricorso de
contribuente agli intermediari non puo' consistere in una prestazione di tipo
occasionale, ma ri chi ede I" i nstaurazi one di un rapporto duraturo con
|"internedi ari o, che Si otti ene medi ante una espressa mani f estazi one di
vol onta' del contribuente ("opzione"), che lo vincola per alneno un intero
periodo d'inposta e che presuppone, quindi, uno stabile rapporto di nmandato o

di deposito
Avuto riguardo a quanto precede, nell'anbito della disciplina in rassegna si
possono distinguere i seguenti regim:

a) quello della "di chiarazi one", che va considerato cone il regine
ordinario e che trova applicazione nei casi in cui il contribuente consegue
proventi dei suoi investinenti finanziari senza subire |'inposizione a
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nmonte per non essersi avval so dell'intervento degli intermediari finanziari.
Le caratteristiche di questo regi me sono

- la tassazione in base al realizzo dei redditi diversi di natura finanziaria
di cui all'art. 81 del TU R che vengono assoggettati all'inposta sostitutiva
da parte del contribuente in occasione della presentazione della dichiarazione
dei redditi;

- la possibilita' di conpensare |e plusval enze con | e mnusval enze e di
riportare a nuovo e m nusval enze eccedent i

- |" applicazione del neccani smo del |l " equal i zzatore previsto dal comma 9
dell'art. 82 del TUR,

- |" applicazione dell a di sciplina riguardante il nonitoraggio fiscale, sia
interno che esterno, prevista dagli articoli 10 e 11 del provvedi nento in
ogget t o;

b) quell o, opzi onal e, del "risparm o amm ni strato", che presuppone - a

pari del regi ne del "risparmo gestito" di cui alla successiva lettera
c) - una espressa richiesta da parte del contribuente. Questo regine
conporta |'inposizione degli stessi redditi di cui alla precedente lettera a)
ad opera degli internmediari abilitati (banche, societa' di internediazi one
nmobi liare ed altri soggetti individuati in appositi decreti mnisteriali a

sensi dell'art. 6, comm 1, del provvedinento in oggetto, in corso di
emanazi one) e ri chi ede |"instaurazi one di uno specifico rapporto
inmplicante il deposito, per | "anm ni strazione e la custodia, dei valori
nmobi liari che gener ano i proventi inmponibili. Le caratteristiche di questo
regi me sono

- la t assazi one in base al realizzo, per ciascuna operazione, dei redditi
diversi, con appl i cazi one, da parte degli intermediari abilitati, delle
i nposte sostitutive;

- la possibilita' di conpensare | e plusval enze con | e mnusval enze
precedent enent e conseguite presso lo stesso internmediario e di riportare a

nuovo | e eccedenze negative

- | " esclusione dal | ' applicazione di questo stesso regine per |le plusval enze
derivanti da cessioni di partecipazioni qualificate, le quali rinmangono senpre
soggette al reginme della dichiarazione dei redditi

- | " applicazione del meccanisno dell'equalizzatore cui s'e' fatto cenno nella
precedente lett. a);

- |"esclusione dal nonitoraggio fiscale, sia interno che esterno, assicurando
in tal nodo al contribuente |'anoni mato;

c) quello, opzionale, del "risparm o gestito" presso un soggetto abilitato a

sensi del decreto l egislativo 23 luglio 1996, n. 415. A tal fine il
contribuente instaura con un intermediario qualificato (una banca, una
soci eta' di i nt er redi azi one mobi | i ar e, una societa' fiduciaria iscritta
nel | ' al bo di cui al citato decreto legislativo n. 415 del 1996, residenti in
Italia, nonche' a stabili organizzazioni in Italia di banche o di inprese
d'investimento non residenti iscritte nel predetto al bo) un rapporto di
gestione del patrinmonio affidato a detti intermediari. Le caratteristiche di

questo regi me sono

- I"esclusione del risultato della gestione dall'assoggettanento alle inposte
sui redditi;

- la tassazione, sulla base del principio della nmaturazione, deiredditi di
capitale e dei redditi diversi inputati al patrinonio gestito

- |"esclusioneda tale regine delle plusval enze derivanti dalla cessione di
parteci pazioni qualificate, |e quali rinmngono soggette al regine della

di chi arazi one dei redditi

- la determ nazione al gebrica del risultato netto assoggettabile all'inposta
sostitutiva da parte dell'internediario, con conseguent e conpensazi one tra
conmponenti positivi (redditi di capitale, plusvalenze e altri redditi diversi)
e negativi (mnusval enze e spese);

- I"esclusione dal risultato di gestione dei redditi che concorrono a formare
il reddito conplessivo, dei redditi esenti e di quelli soggetti a ritenuta
d'inposta o ad inposta sostitutiva

- il riporto a nuovo dei risultati negativi di gestione

- I"esclusione dal nonitoraggio fiscale, sia interno che esterno, assicurando
anche in tal caso al contribuente |'anoninato

Per quanto concer ne le nor e applicabili in materia di accertanento e
ri scossione delle i mpost e sostitutive non di chiarate e non versate dai
contribuenti, il comma 6 dell"articolo in conmmento rinvia alle disposizion

previste in materi a di i mpost e sui redditi, precisando tuttavia che la

maggi ore inposta  sostitutiva accertata e' riscossa nediante iscrizione nei
ruoli suppletivi ai sensi del D.P.R 29 settenbre 1973, n. 602

Benche' la  disposizione non faccia alcun riferimento al contenzi oso
tributario, senbra evidente che eventuali contestazioni siano di conpetenza
dell e conmissioni tributarie e che, piu" in generale, si renda applicabile la
di sciplina contenuta nel decreto legislativo 31 dicenbre 1992, n. 546 (cfr.
anche circolare n. 98/E del 23 aprile 1996). Va sottolineato, infatti, che il

sistema del i neato dall a riform conporta |'applicazione di una inposta
sostitutiva la qual e, sal vo |l e deroghe espressanente stabilite nelle
di sposi zioni istitutive, mantiene tutta |la disciplina prevista per |'inposta
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che va a sostituire e, quindi, a seconda del soggetto passivo, |'inposta sul
reddito delle per sone fisiche 0 quella sulle persone giuridiche, con
escl usione soltanto delle eventuali previsioni che risultino inconmpatibili con
| " applicazione dell'inposta sostitutiva stessa. E appena il caso di rilevare
che nelle i pot esi che saranno illustrate successivanmente, nelle qual

| "inposta sostitutiva e' determinata e applicata da un internediario, si
renderanno applicabili, ove conpatibili, anche |e disposizioni procedi nentali

relative alle ritenute d' acconto per quanto non previsto espressanente dalle
speci fi che di sposi zi oni

3.2 applicazione del | " i nposta sostitutiva in base al regine della
di chi arazi one

L'art. 5 del provvedi ment o in rassegna fissa |le regole che i
contri buenti devono osservare, in occasi one del |l a presentazi one della
di chi arazi one annual e, per deternminare e versare |'inposta sostitutiva sulle

pl usval enze e sugli altri redditi di natura finanziaria di cui alle lettere da
c) a c-quinquies) dell'art. 81 del TUR

Le operazi oni che hanno generato m nusval enze o perdite vanno indicate nella
di chi arazione dei redditi soltanto se il contribuente intende avval ersi della
facolta' di conpensazi one con |le plusvalenze e gli altri redditi di cui alle

lettere da «c) a c-quinquies) dell"art. 81 del TUR realizzati nel periodo
d' i mposta, ovvero del riporto in avanti delle medesine.

Per quanto concer ne | e plusval enze derivanti da cessioni di partecipazioni
qualificate di Cui all"art. 81, comma 1, lettera c), del TUR il comm 1
dell"articolo in esame stabilisce innanzitutto che tali plusval enze, al netto
delle relative m nusval enze, devono essere assoggettate all'inmposta
sostitutiva del 27 per cento. La stessa disposizione ribadisce, inoltre, il
principio - peraltro gia'" affermato dalla vigente nornmativa in materia con
riferinento all'inposta sostitutiva trattenuta dagli internediari
prof essionali sulla base del cosiddetto "regine forfetario" di cui all'art. 3

comma 5, del decreto-legge n. 27 del 1991 - secondo cui |'inposta sostitutiva

pagata con riguardo alle cessioni di partecipazioni non qualificate effettuate
prima del superanmento delle percentuali di qualificazione, ma rientranti nel
calcolo della cessi one che ha conportato detto superanento, e' portata in
detrazione dall'inposta sostitutiva dovuta ai sensi della norma in esane.
Poi che' il comra 1 dell'art. 5 del decreto legislativo n. 461 del 1997 si
riferisce genericanmente alla "inposta sostitutiva”, si ritiene che sia amessa
in detrazione dal | ' i nposta sostitutiva del 27 per cento sia |'inposta
sostitutiva del 12,50 per cento pagata ai sensi del comma 2 del nedesinp
articolo 5, che quella pagata anteriornente al 1 luglio 1998 sulla base del
decreto legge n. 27 del 1991

Il conma 2 dell"articolo in esane stabilisce, poi, che sui redditi

indicati nelle lettere da c-bis) a c-quinquies) del comma 1 dell'art 81 del
TU R, determ nati secondo i criteri fissati nell'art. 82 dello stesso testo
uni co, ovvianente al netto delle relative mnusval enze, differenze negative o
perdite, , il contribuente e' tenuto a versare |'inmposta sostitutiva delle
i mposte sui redditi con |"aliquota del 12,50 per cento.

Confornenente a quanto previsto dalla |legge di delega, il comma 3

dell'articolo in esanme stabilisce che le plusvalenze e gli altri redditi di
cui ai comm 1 e 2 dello stesso articolo devono essere indicati distintanmente

nel I a di chi arazi one dei redditi, il che inpedisce di utilizzare le
m nusval enze di una massa per conpensare | e plusval enze dell'altra nassa e
vi cever sa.

La stessa di sposi zi one stabilisce, inoltre, che con uno o piu' decreti del
Mnistro delle finanze possono essere previsti particolari adenpinmenti ed
oneri di docunentazione riguardanti |a determ nazione dei redditi in questione

e precisa, i nfine, che " obbli go di dichiarazione non sussiste per le
pl usval enze e gli altri proventi per i quali il contribuente ha esercitato
| " opzione per |'applicazione del regime del cosiddetto risparm o anministrato
di cui all'"art. 6 del provvedinento in oggetto

Al riguardo @ si ritiene che i decreti mnisteriali in questione non
possano essere che quel i con i quali sono approvati i nodelli di
di chi arazi one annual e dei redditi, essendo quella | a sede propria per
informare i contribuenti circa |'esigenza o neno di conservare, per esibire o

trasmettere a richiesta dell'Amm nistrazione finanziaria |la docunentazione
relativa agli elenenti positivi e negativi dei redditi dichiarati

Per quanto concer ne il versanmento dell'inmposta sostitutiva sulle
pl usval enze e sui redditi di cui sopra, il conma 4 dell'articolo in conmento
stabilisce che esso va effettuato nei nodi previsti per il versanento delle
i mposte sui redditi dovute a saldo in base alla dichiarazione dei redditi, dal
che si ricava che nella fattispecie non sono ipotizzabili versamenti in
accont o.
3.3 applicazione del | "inposta sostitutiva in base al regine del risparmo
amm ni strato
3.3.1 Presupposti di applicazione

L'art. 6 del provvedi mento in oggetto attribuisce ai contribuent
i ndi viduati nel precedent e par agr af o 3.1 la facolta' di optare per
| " appl i cazi one di un regi me senplificato dell'inposta sostitutiva di cui
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all'art. 5 - che di sci plina, cone noto, |'applicazione dell'inposta
sostitutiva da parte dello stesso contribuente sulla base della propria
di chi arazi one annual e - su ciascuna delle plusval enze realizzate ai sensi

delle lettere c-bis) e c-ter) del comma 1 dell'art. 81 del TU R, cone
nmodi ficato dall'art. 3 del provvedi nento nmedesi no.

Per espressa previ si one dell"art. 6, comma 1, del provvedinento in
oggetto, tale regi me ri guarda Il e singole plusval enze realizzate - ad
escl usione soltanto di quelle derivanti dalla cessione a titolo oneroso ovvero
dal prelievo di valute estere rivenienti da depositi e conti correnti - e puo
essere applicato anche alle plusvalenze, ai differenziali positivi e agl
altri proventi realizzati nmediante i contratti derivati di cui alla lettera
c-quater) dell"art. 81 del TUR e nediante i rapporti e |le cessioni di cui
alla lettera c-quinquies) dello stesso articolo, a condizione che nei predetti
rapporti o cessi oni i nt ervengano cone internediari professionali o come
controparti gli stessi internmediari sopra nenzionati

Questo regine conporta che |'applicazione e il versanmento dell'inposta
sostitutiva del 12,50 per cento sui predetti proventi e plusval enze sono
effettuati dagli internediari abilitati indicati dalla norma in comrento
(trattasi delle banche e delle societa' di internedi azi one nobiliare residenti
inltalia, delle stabili organizzazioni in Italia delle banche e delle inprese
di investinento non residenti ed altri soggetti individuati, ai sensi del
conma 1 dell'art. 6 del piu'" volte citato decreto legislativo n. 461 del 1997,
con apposito decreto intermnisteriale in corso di emanazione) e,
conseguentenente, solleva i contribuenti dall'obbligo di includere i provent
e |l e plusval enze di cui sopra nelle proprie dichiarazioni dei redditi.

Con riferinmento alla predetta i pot esi di escl usione
dall ' applicabilita' del regi me in rassegna alle plusval enze relative a
depositi in valuta, la relazione illustrativa osserva che tal e esclusione si
giustifica in base alla particol are conpl essita' ed onerosita' che
i nevi tabil nente presenterebbe I a procedura di applicazione dell'inposta da
parte degli intermediari in siffatta i potesi. Conseguentenente, nei casi di
speci e permane | ' obbl i go del contribuente di includere nella propria
di chi ar azi one dei redditi | e plusval enze derivanti dalla cessione a titolo
oneroso e prelievi di valute.

Senpre con riferinento alle i potesi di esclusione dall'anbito
applicativo del regime del risparm o anm nistrato e' appena il caso di
ri cordare che, in confornmita' a quanto stabilito dalla | egge di del ega, non
possono mai rientrare nel regime del risparm o aministrato |e plusval enze
realizzate nmediante |la cessione a titolo oneroso di partecipazioni qualificate
di cui all'art. 81, comma 1, lettera c), del TUR

Cone gi a' anticipato, ai fini dell'applicazione del regime in esane
non e' sufficiente rivolgersi in nodo occasionale ai predetti intermediari, m
e' necessario invece che, nel caso delle plusval enze o degli altri provent
derivanti da titoli, quote o certificati, tali titoli, quote o certificati
siano dati in custodia o in amm nistrazione a questi ultim e, nel caso dei
proventi derivanti dai contratti derivati e dai contratti attraverso cui

possono essere conseguiti redditi diversi, che sia intrattenuto un rapporto di
deposito o conto corrente

Va peraltro, sottolineato che e' possibile riscontrare fattispecie per
I e quali la sussi stenza di uno stabile rapporto con |'internediario e
conunque verificabile anche in assenza di fornale contratto di custodia o d
anmi ni strazi one, quando Si tratti di titoli, quote o certificati che non
possono formare oggetto di aut onoma circol azi one senza |'intervento
dell'"intermediario nedesino (ad esenpio, titoli non cartolarizzati).

3.3.2 Modalita' di esercizio e revoca dell'opzione

Per quanto concerne  specificanente le nodalita' di esercizio del
diritto di opzione, il comm 2 dell'art. 6 in conmento di spone innanzitutto
che il contribuente esercita tale opzione rilasciando all'internediario una
conuni cazione scritta in tal senso. La comunicazione Aj per |la quale non sono
previ ste particol ari formalita" - puo' essere effettuata contestual mente a
conferimento dell'incarico all'intermediario e all'apertura del deposito o de
conto corrente ovver o, per i rapporti gia' in essere, in qualsiasi nomento
del |l " anno, ma in quest' ul tinmo caso, con effetto dal periodo d'inposta
successivo, salvo quanto precisato in via transitoria per i rapporti gia in
essere alla dat a di entrata in vigore del provvedinento in esanme. Per i
rapporti di cui alla lettera c-quater) e per i rapporti e |le cessioni di cui
alla lettera c-quinquies) del comma 1 dell'art. 81 del TUR |'opzione puo
essere esercitata all'atto della conclusione, nel periodo d'inposta, del prino
contratto da cui trae origine |'intervento dell'internediario ed ha effetto
i mredi at o.

Per i soggetti non residenti il regine senplificato di applicazi one
del | i nposta sostitutiva di cui all'art. 5 costituisce il regine naturale
poi che' e’ applicato anche in mancanza di esercizio dell'opzione, salva la
facolta' del contribuente di rinunciare a tale regine con effetto dalla prima
oper azi one successi va. C o' consente |'immedi ata applicazione per i soggetti
non residenti del regime in esane evitando quindi agli stessi |'esercizio
del | ' opzi one, fermm rest ando | a facolta' di revoca. E stato, inoltre
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stabilito che | a revoca possa essere esercitata anche dagli intermediari non
residenti relativamente ai rapporti di custodia, anm nistrazione e deposito ad
essi intestati e sui quali siano detenute attivita' finanziarie di terzi; in

ta
di

caso gli internmediari non residenti sono tenuti ad assolvere gli obblighi
conuni cazione di cui all'art. 10 e devono nom nare, quale rappresentante a

detti fini, uno degli intermediari di cui all'art. 6, conma 1. La previsione

in

guesti one e' volta a disciplinare la rinuncia al reginme in esane in

presenza di internediari non residenti che risultino intestatari di rapporti

di

custodi a, anmm ni strazi one e deposito, cosiddetti "ommibus", sui quali siano

detenute attivita' finanziarie di terzi. In tal caso, considerato che gl

intermedi ari residenti non sono in grado di fornire all'Anmm nistrazione
finanziaria ne' i nom nativi dei beneficiari dei proventi delle attivita
finanziarie dagli st essi det enut e ne', talvolta, i controvalori delle

operazioni effettuate, e

stato introdotto |'obbligo per gli internediari non

residenti, in caso di rinuncia al reginme in esane, di nominare un
rappresentante fiscale tenut o agli obbl i ghi di comuni cazi one previ st

dal

del

I*art. 10.
Si precisa, altresi', che in linea con quanto disposto dall"'articolo 9
decreto | egislativo n. 239 del 1996, i soggetti non residenti, cone ad

esenpi o Eurocl ear e Cedel, che aderiscono direttanente ai sistem di gestione
accentrata di titoli - gestiti dalla Banca d'ltalia, per cio che concerne i
titoli di Stato, e dalla Monte Titoli s.p.a., per gli altri titoli - sono da
consi derarsi equi parati all e banche italiane anche per cio' che riguarda il
prelievo per |"inmposta sostitutiva eventualnente da operare sui redditi
di versi conseguiti dai propri depositanti. Pertanto, ove per i titol

depositati nei citati sistem di gestione a nome dei predetti soggetti non
residenti si renda applicabile il regime del risparmi o ammnistrato di cui

al

"articolo 6 del decreto legislativo in esane, saranno i soggetti non

residenti aderenti ai sistem di gestione accentrata di titoli ad effettuare -
attraverso il loro rappresentante fiscale in Italia nom nato ai sensi del
citato articolo 9, conmma 2, del decreto legislativo n. 239 del 1996 - tutti

gli adenpinenti connessi con |'"applicazione ed il versanmento dell'inposta
sostitutiva. Qualora i nvece Si renda applicabile il regime della
di chi arazione, gli stessi soggetti non residenti effettueranno - senpre per i
tramte del proprio rappresentante fiscale - |le conunicazioni previste
dall"articolo 10. Nessun adenpi nent o intermni di effettuazione e di
versanent o del | ' i nposta sostitutiva, ne' in termni di segnal azi one ai sensi
dell"articolo 10, dovra' essere svolto dai soggetti residenti gestori dei
sistem accentrati di deposito titoli, i quali oltretutto, non sono a
conoscenza del l e i nf or nazi oni necessarie per |'effettuazione dei citati
adenpi ment i .

Per i soggetti residenti, relativanente ai rapporti in essere alla
dat a del 1 luglio 1998, anche se cointestati, |'inposta sostitutiva e
applicata dagli internediari, anche in assenza di qual siasi opzione del
contribuente, salva la facolta' di quest'ultinmo di rinunciare a tale reginme
medi ant e apposita conunicazione da effettuare entro il 30 settenbre 1998, con
effetto dal 1 luglio dello stesso anno.

Al sensi del comma 2 dell'articolo in rassegna |'opzione svol ge
ef fi cacia per tutto il periodo d'inposta e puo' essere revocata entro |la
scadenza di ci ascun anno sol ar e, con effetto per il periodo d'inposta
successi vo. Si ritiene, qui ndi , che | ' opzione esercitata in un periodo

d'

nposta abbia effetto anche per i periodi d'inposta successivi, salvo che i

contribuente non ne effettui la revoca, nel qual caso |la revoca ha effetto dal

periodo d'inposta successi vo a quello in cui e

al

stata conuni cat a
"internediario.
Nel caso in cui il contribuente intrattenga contenporaneanente una

pluralita' di rapporti con un rmedesi no internediario, |'opzione puo
riguardare tutti i contratti o altri rapporti intrattenuti o alcuni soltanto

di

essi . Inoltre, in ipotesi di contratti cointestati |'opzione, per essere

efficace, deve necessari amente essere esercitata da tutti gli intestatari e
perde efficacia solo se viene espressanente revocata da tutti gli intestatari
(cfr. DM del 22 maggio 1998, pubblicato nella G U n. 132 del 9 giugno 1998).

Al

ri guardo si precisa inoltre che ai fini dell'esercizio dell'opzione in

di scorso e necessari o che tutti i cointestatari abbiano i requisiti per
| " appl i cazi one del regime anm nistrato.

Cone gi a' anti ci pat o, | ' opzi one puo essere esercitata sia

cont estual mente, che successi vanment e alla stipula del contratto o

al

"instaurazi one del rapport o: nel primo caso, |'opzione ha effetto

i medi at o; nel secondo caso, ha effetto dal prinmo giorno dell'anno successivo

a quello in cui e

stata esercitata |'opzione, salvo che per le fattispecie

previste dall'art. 81, comma 1, lettere c-quater) e c-quinquies) per |le qual
| ' opzione puo' essere esercitata anche al nonmento della conclusione del prinp
contratto, cone specificanmente stabilito dal comma 2 dell'articolo in esane.

Per quanto concer ne le nodalita' con cui va esercitata |'opzione
appare evidente che qual ora | " opzione sia esercitata contestual mente a
conferimento dell'incarico o all'instaurazione del rapporto, il contratto puo

essere integrato con un'apposita indicazione in questo senso; in ogni altro
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caso risultera' da apposito atto scritto

Anal oga procedura val e anche per quanto concerne |a revoca
del | ' opzi one e i suoi effetti. Viene infatti stabilito che se la revoca e
mani festata prima della conclusione del contratto o del rapporto, gli effetti
del | ' opzione si protraggono fino al term ne del periodo d'inposta in corso, a
meno che prima di tale data il contratto o il rapporto non siano stati
risolti.

Per quanto concerne gli obblighi di conservazi one delle dichiarazioni
riguardanti |'esercizio e Il a revoca del | ' opzione si ritiene che gl
i nternedi ari debbano osservare |e disposizioni dell'articolo 22 del decreto
del Presidente della Repubblica 29 settenbre 1973, n. 600.

3.3.3 Le nodal i ta’' di appl i cazi one del | "i mposta sostitutiva

Per quanto concer ne le nmodalita' con le quali viene applicata
| "inposta sostitutiva da parte degli internmediari incaricati, il comma 3
dell"articolo in esane stabilisce che, in via di nassim, |'inposta
sostitutiva e' dovuta su ci ascuna plusval enza, differenziale positivo o
provento che il contribuente ha realizzato. Con riferimento alla
det erm nazi one del |l a base inponibile dei redditi in questione, |a disposizione
in comento ha previsto che nel caso in cui |'intermediario non sia in
possesso dei dati e delle infornazioni necessarie per calcolare |'amontare
del I e plusval enze e degli altri redditi di natura finanziaria, egli |li deve
chi edere al contribuente prima dell'effettuazione dell'operazione e che il
contribuente e tenuto a conunicare all'intermediario i dati e |e informazioni
da quest'ultino richiestegli, trasnett endogl i altresi' la pertinente
docunent azi one, anche in copi a; in mancanza di tal e docunent azi one il
contribuente e’ tenuto a consegnhare all'internediario una dichiarazione
sostitutiva nella quale attesti i dati e le infornazioni richiestegli. Qualora
il contribuente non adenpia alle richieste dell'internediario in una delle
forme dianzi indicate, quest'ultinp sospende |'esecuzione delle operazioni cui
e' tenuto in relazione all'incarico ricevuto, fintanto che il contribuente
non gli avra' fornito i dati e le infornazioni necessarie per |'applicazione
del | " i npost a.

La stessa di sposi zione di cui al comma 3 stabilisce che nel caso in
cui il contribuente abbia fornito all'intermediario un'errata conuni cazi one
dei dati necessari per il calcolo della plusval enza o del provento finanziario
tassabile e che da cio' sia derivato un onesso o non sufficiente versanmento
del |l "inposta sostitutiva, Il a differenza tra quanto effettivanente dovuto e
gquanto versato deve essere recuperata uni camente nei confronti del
contri buente, con applicazione delle sanzioni previste dal successivo comma
11.

3.3.4 La base inponibile
Per la determinazione della plusvalenza, differenziale positivo o

provento percepito dal contri buente I"internmediari o deve innanzitutto
applicare le regol e general i previ ste per ciascuna delle fattispecie
reddi tuali ricadenti nel regi me del risparm o amm nistrato, secondo |le

previsioni dell'art. 82 del TUR, ivi conpresa quella relativa alla rilevanza
degli oneri inerenti alla produzione dei redditi di cui trattasi

Al riguardo @ si preci sa che non appaiono fiscalnmente rilevanti gl
oneri non strettanmente i nerenti alla produzione delle plusval enze e, in
particol are, quelli sostenuti in rel azione al rapporto di custodia ed
ammi ni strazione dei titoli.

La regola secondo cui i redditi di capitale maturati ma non riscossi
diversi da quelli derivanti dalla partecipazione in societa' ed enti soggetti
al ' RPEG si sconmputano dal corrispettivo percepito o dalla sonma rinborsata
nonche' dal costo o valore di acquisto assune, conie' evidente, particolare

rilievo nel caso di titoli obbligazionari e simlari.

Con |l a di sposi zione contenuta nel comma 4 dell'articolo in comento
vi ene indicato il criterio contabile da seguire per determ nare il costo da
assunere per calcolare | a base inponibile delle plusval enze, dei differenzial
e dei proventi (esclusi quelli realizzati a seguito della cessione a term ne
dell e val ute) nel caso incui i titoli o gli altri valori nobiliari della
stessa specie ed aventi eguali caratteristiche (quali, ad esenpio, |e azion
ordinarie della soci eta' Al fa, Il e obbl i gazioni della societa' Beta
rappresentative di un unico prestito, e cosi' via) siano stati acquistati da
contribuente in dat e successive ed a prezzi diversi. Ebbene, qualora ricorra

questa i potesi, si assumne cone costo o valore di acquisto quello nedio
ponderato relativo a ciascuna categoria onbgenea di attivita' finanziaria, il
che consente all"intermediario di disporre di un unico valore da prendere a
riferinento ai fini dell a det er mi nazi one del | e plusval enze o delle
m nusval enze e degl i altri redditi diversi. Nulla e' invece innovato per
quanto concerne | e plusval enze derivanti dalla cessione a termne delle valute
estere, la cui determ nazione e' pari alla differenza tra il corrispettivo
della cessione e il valore della valuta al canbio a pronti accertato alla data

di stipula del contratto, conme stabilito dall'art. 82 del TU R precedentenente
esani nat o.
3.3.5 11 riporto di mnusval enze, perdite e differenziali negative

Anal oganente a quant o previsto nell'anbito del regine della
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di chi arazi one, anche per il regime del risparmo anministrato il comma 5
dell"articolo in coment o prevede che nel caso in cui siano state realizzate
m nusval enze, perdite e differenziali negativi gli internmediari incaricati
conputano in deduzi one, fino a loro concorrenza, |'inporto delle predette

m nusval enze, perdite e differenziali negativi dalle plusval enze, proventi e
differenziali positivi realizzati nelle successive operazioni poste in essere

nell'anbito del rapporto intrattenuto con |'internediario stesso, nello stesso
periodo d'inposta ed in quelli successivi, ma non oltre il quarto
Con il nmedesimo conma 5 e' stato stabilito che, per |'ipotesi in cu

il contribuente abbia revocato |'opzione oppure abbia chiuso il rapporto di
custodi a, amm ni strazi one o] deposito, I e m nusval enze, le perdite e i
differenziali eccedenti che non hanno trovato conpensazi one possono essere
portati in deduzione, senpre non oltre il quarto periodo d'inposta rispetto a
quel I o del realizzo, dall e plusval enze, proventi e differenziali positivi
realizzati nell'anbito di un altro rapporto di anmni strazione, custodia e

deposito intestato agli stessi soggetti titolari del rapporto di provenienza
e, in alternativa, dalle plusval enze, differenziali positivi e proventi che il

contribuente dichiari secondo |e nodalita' ordinarie previste dall'art. 82
conma 4, del TU R precedent enente esaminato. A quest'ultino fine, gl
i nternedi ari sono tenuti a rilasciare ai contribuenti un' apposita
certificazione dalla quale risultino tutti i dati e |e informazioni necessarie

a consentire | a deduzione delle predette m nusval enze, perdite e differenzial
negati vi .

Le plusvalenze e gli altri redditi diversi, cosi' cone | e mnusval enze
ele perdite, derivanti da attivita' finanziarie che risultino intestate a
piu' soggetti debbono essere attribuite pro quota secondo gli ordinari
principi civilistici. Rest a inteso che per le attivita' finanziarie |la cui
titolarita' e ascrivibile ad un solo soggetto, ancorche' esse siano i nmesse
in un dossi er coi nt est at o, I e plusval enze o minusval enze derivanti dalle
suddette attivita' non sono conpensabili con quelle distintamente riferibil
agli altri cointestatari.
3.3.6 Il trasferimento di strumenti finanziari

Al sensi e per gli effetti del comm 6 dell'art. 6 in conmento si
consi dera cessione a titolo oneroso anche il trasferinmento dei titoli, quote o
certificati o rapporti ad un altro deposito, rapporto di custodia o
anmi ni strazione senpre in reginme anmnistrato, na intestati a soggetti divers
dagli intestatari del rapporto di provenienza, o ad un rapporto di gestione di
cui all"art. 7, salvo che il trasferinento non sia avvenuto per successione o
donazione. In tal caso la plusval enza, il provento, |la mnusvalenza o |la
perdita realizzate nediante il trasferimento sono deternminate con riferinmento
al valore normale, alla data del trasferimento, dei titoli, quote certificati
0 rapporti trasferiti e gli internmediari, tenuti al versamento dell'inposta
possono sospendere |'esecuzione delle operazioni fino a che non ottengano da
contribuente provvista per il versamento dell'inposta dovuta. @i internediari
rilasciano al contribuente apposita certificazione dalla quale risulti il
valore dei titoli, quote, certificati o rapporti trasferiti

Al sensi del conma 8 dell'articolo in esane nel caso di prelievo dei
titoli, quote, certificati o rapporti o di loro trasferinento a rapporti di
custodia o di amministrazione intestati agli stessi soggetti intestatari dei
rapporti di proveni enza e conmunque di revoca dell' opzione, per il calcolo
della plusval enza, reddito, mnusval enza o perdita, ai fini dell'applicazione
del | "i nposta sostitutiva di cui all'art. 5 si assunme il costo o valore
determ nati ai sensi del comma 3 e 4 dell'articolo in esame e si applica il
coma 12 sulla base di apposita certificazione rilasciata dai soggetti di cui
al comma 1.
3.3.7 Il possesso di partecipazioni qualificate

Il comma 8 dell"articolo in commento disciplina |l'ipotesi in cui
nel | ' anbito di un rapporto di anministrazione si realizzi in capo a
contribuente il possesso di titoli partecipativi per percentuali superiori a
quelle previste dalla lettera c) del comma 1 dell'art. 81. Tale conputo va
ef fettuato tenendo cont o sia delle partecipazioni possedute nell'anbito di
rapporti di risparmo amministrato, sia di quelle possedute nell'anbito d
rapporti di risparm o gestito, sia di quelle per le quali non sia stata
esercitata alcuna opzione per regim di tassazione alternativi a quello della
di chi arazione. In caso di super ament o dell e predette percentuali la
di sposi zi one in esane stabilisce che il contribuente non puo' esercitare
| ' opzione e che, nel caso in cui |'opzione sia stata esercitata, |la stessa
perde effetto, limtatamente alle parteci pazioni per le quali si e verificato
il suddetto super ament o. Per |"ipotesi in cui il detto superanmento sia
avvenut o dopo |"esercizio dell'opzione si applica la disciplina di cui a
conma 7 di anzi esani nat a ai fini dell'applicazione dell'inposta nei nod
ordinari da parte del contribuente con riferinmento alle plusval enze o
m nusval enze successi vanent e realizzate, come previsto dall'art. 5, comm 1,
del provvedi nento in oggetto per le cessioni a titolo oneroso di
parteci pazioni qualificate. In quest o caso il contribuente e tenuto a
comunicare agli internmediari incaricati, che non siano in grado di verificare
la predetta circostanza in base agli elenmenti in |loro possesso, |'avvenuto
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superanmento delle percentuali entro quindici giorni dalla data in cui cio' e

avvenut o oppure all'atto del |l a prima cessione, se essa e' avvenuta
precedentenente. In pratica, con tale procedinmento |a plusval enza viene
determ nata sulla base dei corrispettivi conplessivanente conseguiti nell'arco
dei 12 nesi successi Vi al superanento delle percentuali in termni di
possesso, da cui va dedotto il costo nedi o ponderato dei titoli ceduti

Inoltre, nel caso in cui successivanmente al nmonento in cui si e' verificato

| "avveramento della condizione del possesso della partecipazione qualificata
siano state cedute (di regola, nel periodo di tenpo intercorrente tra tale

nmonento e la conunicazione cui e tenuto il contribuente) partecipazioni su
cui sia stato applicato il regine fiscale previsto per |le cessioni di
parteci pazi oni non qualificate di cui alla lettera c-bis) dell'art. 81 del
TUR, i relativi proventi vanno aggiunti a quelli conseguiti a seguito della
cessione della parteci pazione qualificata e il costo di riferinmento dedotto
(quell o nedio ponder at 0) va confermat o, in quanto non e' possibile
rideterm nare un costo medi o ponderato che non tiene conto di event ual

acqui sti successivi. Va da se' che dall'inposta sostitutiva cosi' determ nata

deve essere dedotta quella corrisposta per |e cessioni di partecipazioni non
qualificate

La stessa di sposi zi one stabilisce poi che in caso di indebito
esercizio dell' opzi one o di omessa comnuni cazione agli intermediari da parte
del contribuente si applica |la sanzione amministrativa dal 2 al 5 per cento
del valore delle partecipazioni, titoli o diritti posseduti.
3.3.8 Le nodalita' di versanento

Per quanto concer ne il versanento da parte degli internediari
dell'inposta sostitutiva dovuta dai contribuenti, il conma 9 dell'articolo in
commento stabilisce che il versamento deve essere effettuato al concessionario
della riscossione ovvero alla sezione di tesoreria provinciale dello Stato
entro il qui ndi cesi mo gi orno del secondo nmese successivo a quello in cui
|'inposta e stata appl i cata. Atal fine gli intermediari trattengono
|"inporto del tributo da versare da ciascun reddito realizzato ovvero ne
ricevono provvista dal contribuente. Al fini dell'esatta individuazi one del
term ne di ver sament o, la norma in esane stabilisce che per |e operazioni
effettuate con I"intervento degli internediari autorizzati ad operare nei
mercati regol anent ati | ' operazi one deve considerarsi effettuata entro i
term ne previsto per le relative liquidazioni periodiche. E stato infine
previ sto che gli internediari sono tenuti a rilasciare ai contribuent
un' attestazi one del ver sanment o entro il nese successivo a quello in cui e
stato effettuato

Con il comma 10 dell'articolo in esane e stato disposto che gl
internedi ari devono conuni care all' Anmi ni strazione finanziaria, negli stessi
termni previsti per la presentazione della dichiarazione in qualita d
sostituto d'inposta, | ammont are conpl essivo dell e plusval enze e degli altri
proventi e quel l o del l e i mposte sostitutive applicate nell'anno solare

pr ecedent e.

Per quanto concerne |e disposizioni in materia di accertanmento e di
riscossione dell'inposta sostitutiva non dichiarata e non versata dagl
internedi ari, nonche' per | ' eventual e contenzi oso, si rinvia a quanto
preci sato nel precedente paragrafo 3.1.

3.3.9 L'equalizzatore
L'ultinm comm dell"articolo in comento disciplina le nodalita' applicative

del | ' equal i zzat ore di cui all'art. 82, conma 9, del TUR alle plusval enze ed
agli altri redditi di natura finanziaria realizzati nell'anbito del regine
semplificato. A tal fine, nell'intento di contenere |la quantita' di dati che
gli internediari debbono el aborare e' stato previsto un criterio anal ogo a
quel l o adottato per |'identificazione del valore di costo da contrapporre a

corrispettivi conseguiti - consi stente nella nmedi a ponderata dei prezzi di
acqui sto - criterio che consente di far riferimento, per ogni categoria
onogenea di titoli e valori mobiliari, ad una determ nata data nedi a ponderata
di acquisto in base alla quale si individua il coefficiente di equalizzazione
da applicare a ciascuna operazione di realizzo. Il calcolo della data nmedia

ponderata di acquisto va eseguito considerando |'anno civile (365 giorni). Ad
esenpi o, se 2000 azioni Alfa sono state conprate il 10.12.1998 ed altre 1000
azioni Alfa sono state acquistate il 9.1.1999, si considera che | e 3000 azi oni
sono state tutte acquistate il 20.12.1998
3.4 applicazione del | " i nposta sostitutiva sul risultato maturato delle
gestioni individuali di portafoglio

Confornenente a guant o previsto dall'art. 3, conmma 160, lettera
g)., della 1egge 23 di cenbre 1996, n. 160, con |'art. 7 del provvedi nento

in oggetto viene disciplinato il regime di inposizione applicabile ai reddit

di capitale e diversi conseguiti, nell'anbito delle gestioni individuali di
portafoglio, da parte dei contribuenti indicati nel precedente paragrafo
3.1, e ci oe' da parte delle per sone fisiche non esercenti attivita

produttive di redditi d inpresa o conunque rel ati vamente a beni non
relativi all'inpresa, dei soggetti IRPEG esenti dalla relativa inposta

delle societa’ senplici e dei soggetti ad esse equiparati, nonche' degli enti
non commerci al i
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Il nuovo regi me reca una prof onda i nnovazi one nel sistenma di
tassazi one dell e gestioni individuali di patrinoni. Le disposizioni vigenti
infatti, attuano il prelievo i mpositivo consi derando ciascun reddito di
capitale e di verso conseguito dal contribuente nell'anbito della gestione
patrimoniale; risulta qui ndi del tutto irrilevante - ai fini
i mpositivi - che il reddito sia conseguito nell'anmbito di una gestione di
patrimoni ovvero al di fuori di essa dovendosi conunque osservare |le regole
ordi narie di i mposi zi one dei redditi nonche' - ove previsti - gli
adenpi menti di ril evazi one e segnal azione all' Anmmi ni strazione finanziaria
di tutti i dati rilevanti ai fini dell'accertanento (nodelli RAD,
redazi one della di chi arazi one del sostituto d'inposta, obblighi di
rilevazione e segnal azi one dei flussi finanziari da o verso |'estero di
i mporto superiore a 20 milioni di lire).

Nel dare attuazi one all e disposizioni contenute nell'articolo 3
comua 160, lettere g) ed n) della legge n. 662/96, il |egislatore del egato ha
introdotto significativi el enenti di novita' rispetto alle disposizioni
previgenti.

In prino luogo e' stata attribuita, ai fini tributari, una specifica
rilevanza al rapporto contrattuale intrattenuto tra il contribuente ed un
internediario finanziario abilitato alla prestazione del servizio di gestione
i ndi vi dual e di patrinoni. In tal nodo e' stata superata |'inpostazione
vi gente che pervi ene alla tassazione di ogni  singolo reddito conseguito
dal contribuente ed e' stato introdotto un regi me tributario che
prevede | ' applicazi one di una inposta sostitutiva del 12,50 per cento sul
reddi to conpl essi vo netto mat ur at o nel l' anbito del contratto di
gestione di patrinmoni intrattenuto con |'internmediario.

In secondo | uogo nuovendo dall a consi derazione che il risultato della
gestione maturato viene tassato con una inposta sostitutiva delle inposte sui
redditi, sono state riviste |e disposizioni che regolano gli obblighi di
rilevazione e segnal azi one di dat i e notizie all'Ammi nistrazi one
finanziaria, |limtando la loro operativita' alle sol e fattispecie
suscettibili di uno specifico interesse ai fini dell"accertanento in
quant o i donee a generare redditi che devono essere indicati dal contribuente
nel | a di chi arazi one dei redditi. Pertanto, per le operazioni che
conportano il consegui nent o di redditi che concorrono a formare i
risultato della gestione soggetto ad i nposta sostitutiva, dette comuni cazi oni
non sono piu’' previste (art. 10, conma 4, del D.lgs. n. 461 del 1997 e
articolo 27, conma 6. del D.P.R_n. 600 del 1973, cone nodificato
dall"articolo 12, comm 4 del D.lLgs. n. 461 del 1997).

L'art. 7 del decreto legislativo n. 461 del 1997 da attuazione
a questi princi pi e disciplina |'inmposta sostitutiva sul risultato della
gestione.

Il comma 1 dell'articolo 7 in commento attribuisce ai contribuent
che hanno conferito ad un gestore, abilitato ai sensi del decreto |legislativo
23 luglio 1996. n. 415, |'incarico di gestire nasse patrinoniali, costituite

da some di denaro o da beni non rel ativi all'inpresa, la facolta

di optare per |'applicazione, da parte del gestore nedesinp, dell'inposta
sostitutiva del 12, 50 per cento sul risultato maturato delle
gestioni individuali di portafoglio, conprensivo sia dei redditi di capitale
di cui all'art. 41, che dei redditi di versi di cui all'art. 81

conma 1, lettere da c-bis) a c- qui nqui es), del TUR e, quindi, con
escl usi one del l e pl usval enze derivanti dalla cessione di partecipazioni
qualificate.

Gova in prinp luogo prenettere che il riferimento agli incarichi d
gestione conferiti ai sensi del decreto legislativo n 415 del 1996 deve
essere inteso nella sua accezi one civilistica e cioe' nel senso che
possono fruire del regine tributario previsto dall'articolo 7 in comrento
soltanto i proventi (redditi di capitale e redditi diversi) che afferiscono
al | e operazioni e gli strunmenti finanziari che, sulla base della
normativa di settore, possono essere oggetto di una gestione
i ndi vi dual e di patrinoni; risulta quindi escluso che tale regi me possa
trovare applicazi one anche per i proventi di attivita' finanziarie
eventual nente acquisite dal gestore in violazione della normativa che ne
disciplina |"attivita'.

Inoltre, il riferinento a some e beni non relativ
all'inpresa | ascia chi aranente i ntendere che il trattamento fiscale in
conment 0 non puo' trovare applicazi one quando i redditi derivanti dalla
gestione afferiscono a masse patrinoniali appartenenti ad inprese
conmerci ali, perche' in tal caso detti redditi concorrono a formare i
reddito d'inpresa secondo | e di sposi zioni contenute nel Capo VI del Titolo
del TUR

La disciplina in rassegna non si applica neppure in relazione a
proventi relativi alle nmasse patrinoniali appartenenti ai fondi conuni
d' investinento - sia aperti che chiusi, sia nobiliari che immobiliari - alle

Sicav e ai fondi pensione, in quanto soggetti a diverse e specifiche inposte
sostitutive delle inposte sui redditi.
L' opzi one prevista dall'"articolo 7, comma 1, deve essere esercitata
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nmedi ant e comuni cazi one ai soggetti abilitati alla prestazi one del servizio di
gestione individuale di patrinoni ai sensi del decreto legislativo n. 415 de

1996. L'articolo 1, comma 2, del decreto del Mnistro delle finanze del 22
maggi o 1998, pubblicato sulla Gazzetta Uificiale n. 132 del 9 giugno 1998
prevede che i soggetti destinatari della comuni cazi one sono | e banche, le
societa' di i nt er nedi azi one nmobi | i are ed le societa' fiduciarie iscritte
nel | ' al bo di Cui al predetto decreto l egislativo, residenti in Italia,
nonche' alle stabili or gani zzazi oni in Italia di banche e di inprese di
i nvestimento non residenti, iscritte nel predetto al bo

Inoltre, per quanto concerne |'esercizio e |la revoca dell' opzione

il cooma 2 dell'articolo in esanme stabilisce che i contribuenti interessati,
sal vo quanto previsto in via transitoria per i contratti in essere alla data
di entrata in vigore del provvedi ment o in esame, posSsono optare per
| " appl i cazi one dell'inposta sostitutiva del 12,50 per cento sul risultato
del l a gestione a condi zi one che sia rilasciata al gestore
un' apposita conuni cazi one sottoscritta dal contribuente all'atto della
stipula del contratto, nel qual caso |'opzione ha effetto i medi at o.
C o' porta ad escludere che il particolare regine in esane - che, conme s
vedra' neglio in seguito, inplica in certi casi |la posizione di "lordista"
del gestito inrelazione ai redditi di capitale e diversi che concorrono a
formare il risultato inmponibile della gestione - possa trovare applicazione
per i contratti stipulati a partire dal 1 luglio 1998, in assenza di una
espressa nani f est azi one di volonta' resa in forma scritta dal contribuente
conseguentenente, in assenza dell'opzione per il reginme del risparmo gestito
(nonche' di quel l a per il regime del risparmo amministrato), i redditi
conseguiti nell'ambito del |l a gestione devono formare oggetto di tassazi one
in base alle disposizioni ordinarie conprese quelle contenute nell'articolo 5
del provvedi nento in oggetto.

Nel caso in Cui il contri buente abbia stipulato uno o piu
rapporti di gestione senza  aver esercitato |'opzione contestualmente alla
stipula del contratto, |'opzione successi vanent e rilasciata al gestore ha
effetto dal periodo d'inposta successivo a quello in cui |'opzione
stessa e' stata esercitata (art. 7, comm 2).

L' opzi one ritual mente esercitata ha effetto fino a quando non
e' revocata oppure fino a quando il contratto non viene risolto: non e'
qui ndi necessaria una conferma periodica dell'opzione se il contratto ha
durata pluriennale. Inoltre, fino a guando il contratto non si
scioglie, |'eventuale revoca espressa dal contribuente ha effetto dal periodo
d' i nposta successivo a quello in cui e stata manifestata

Per i rapporti in essere alla data di entrata in vigore del nuovo
regime, |'articolo 15, commma 7, del decreto legislativo n. 461 del 1997,
prevede che il nuovo regime inmpositivo si applica anche in nancanza d
opzi one. Tuttavia il contribuente puo' revocare | " opzione entro il 30
settenbre 1998, con effetto dal |l a dat a in cui questa e' ricevuta
dall"intermediario.

In nerito a quant o precede si ritiene - in analogia a quanto
osservato con riferinento all'opzione da rendere per |'applicazione del regine
del risparmo anmi ni strato - che nel caso in cui il
contribuente intrattenga contenporaneanente con uno stesso gestore piu
rapporti di gestione, sia |'opzione che la revoca possono riguardare tutti
i rapporti intrattenuti o] al cuni soltanto di essi. Inoltre, ai sensi
dell"articolo 2 del citato decreto mnisteriale del 22 maggi o 1998, nel
caso di contratti cointestati a piu soggetti nei cui confronti si appli chi
il medesino regime di tassazione, sia |'esercizio che |a revoca dell'opzione
svol gono effetti a condizione che siano esercitate da tutti i cointestatari.

Un caso di revoca del tutto particolare e quello previsto nel comma
5 dell'articolo in comment o, che concerne |'ipotesi in cui nel
patrinmoni o gestito siano conpresi titoli, quote, partecipazioni, certificat
0 rapporti non negoziati in nercati regolanentati, il cui valore medi o annuo
conpl essivo risulti superiore al 10 per cento dell'attivo nmedio gestito
Ebbene, per detta ipotesi la citata disposizione prevede due possibilita’

a) che detti titoli, partecipazioni, quote, ecc., siano valutati in base al
val ore nornal e

oppur e

b) che il contribuente revochi | "opzione linmtatanmente ai predetti
titoli, partecipazioni, quote, ecc..

Al riguardo, facendo riserva di ritornare sullo
specifico argonmento allorquando verra' esam nat o il contenut o del
conma 5 dell'articolo in rassegna, si puo' fin d ora anticipare che ove i
contribuente opti per |a seconda sol uzione (revoca parziale), gli effetti
della revoca in costanza di svolginmento del contratto di gestione decorrono
nei termni ordinari previsti dall'articolo 7, comm 2, e cioe' dall'anno
successi vo a quell o in cui la revoca e' conmunicata all'internediario
conformenente a quanto ora stabilisce | a disposizione in esane.

Prim di concl udere il discorso sull'esercizio dell'opzione
in parol a, e' opportuno anticipare il contenuto della disposizione di

cui al comma 14 dell'articolo in rassegna, che contiene una norma antiel usiva
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vol ta ad evitare che l e pl usval enze derivanti dalla cessione di
parteci pazioni qualificate possano fruire di un reginme inpositivo piu
favorevol e rispetto a quello per esse previsto.

Ri cal cando | ' anal oga di sposi zi one recata dal comm 8
dell'art. 6 di anzi esanminato, la predetta disposizione di cui al comma 14
prevede che | ' opzi one non puo' essere esercitata e, se esercitata
perde effetto qual ora Il e percentual i di diritti di vot o o di
parteci pazi one rappresentate dal | a part eci pazi oni , titoli odiritti
conpl essi vanent e posseduti dal contri buente, anche nell'anbito di
rapporti soggetti alla disciplina del risparm o anmministrato di cui
all'art. 6 del provvedi mento i n oggetto, siano superiori a quelle indicate
nell'art. 81, comma 1, lettera c), del TUR

La stessa di sposi zi one prevede, inoltre, che qualora i
superanento delle percent ual i si sia verificato in data successiva a
quella in Cui e' stata esercitata |'opzione, il contribuente e tenuto a
comuni care al gestore tale circostanza entro qui ndi ci giorni dalla data in
cui il si e verificato il superanento o, se precedente, alla data della
prima cessione, senmpreche' il gestore non sia in grado di verificare tale
situazione sulla base dei dati e delle infornazioni in suo possesso
I nfine, per I"ipotesi in cui il contribuente abbia indebitanmente
esercitato |'opzione o abbia omesso di comunicare al gestore il superamento
dell e cennate percentuali, si applica a carico del contri buente |a sanzione
amm ni strativa dal 2 al 5 per cento del valore delle parteci pazi oni
titoli o diritti posseduti alla data della conmessa vi ol azi one

Per quanto concer ne il meccani smo applicativo dell'inposta
sostitutiva del 12,50 per cento sul "risultato maturato” nel periodo d'inposta
- espressanente sancito dalla norma di delega contenuta nell'art. 3, comm

160, lettera @), della citata legge n. 662 del 1996 - nel disciplinare i
regi me delle gesti oni patrimoniali, sia i ndividuali che collettive, il
| egi sl atore ha dovuto tener conto anche di quanto stabilito dalla
di sposi zi one contenuta nella seconda parte della successiva lettera n)
del l a stessa nor ma di del ega, | addove e' stato previsto, tral'altro, il
"coordi nanento fra |l e disposizioni in materia di ritenute alla fonte sui
redditi di capitale e di inposte sostitutive afferenti i redditi medesim ed
trattamenti previsti alle lettere g) e i)"

Nel | "anbito dell'art. 7 in rassegna, tale coordinamento e' stato
real i zzato attraverso le di sposi zi oni cont enut e nei commi 4 e 3, nei
quali e' stato rispettivanmente previsto che
- la base i mponi bil e da assoggettare all'inposta sostitutiva del 12,50 per
cento e' costituita dal risultato della gestione maturato nel periodo

d' i mposta. Da ci o' si desune agevolnmente che i redditi di capitale e diversi
relativi alle nmsse patrinoniali gestite non rappresentano |a base inponibile

dell"inposta, ma concorrono alla formazi one della stessa secondo il criterio
del | a maturazi one, indi pendentenente dalla |oro percezione;

- le masse patrimoniali gestite assunono, all'atto della percezione
dei redditi di capitale e dei redditi diversi, la qualifica di "lordista"
(espressione desunta dalla normativa contenuta nel decreto legislativo n. 239
del 1996, con la quale vengono individuati i soggetti che non subi scono ne'
ritenute alla fonte ne' i mpost e sostitutive Sui redditi dell e
obbl i gazioni ivi di sciplinate). Detti redditi, infatti, dovendo essere
assoggettati all'inmposta sostitutiva del 12,50 per cento da parte del
gestore, in guant o concorrono a formare la  base i mponi bile secondo il
cennato criterio della naturazi one, devono necessari ament e essere conseguiti
senza aver subito al cuna preventiva inposizione e, qui ndi , senza
applicazione alcuna di ritenute o di inposte sostitutive

Per effetto di quanto stabilito dal conma 3 dell'articolo in esame, quindi, le
masse patrinoni al i subiscono il prelievo alla fonte sui redditi di capitale
soltanto se detto prelievo e' espressanente previsto e senpreche' i redditi d
capitale non rientrino tra quelli specificanente nenzionati nello stesso comma
3. Pertanto, continueranno ad affluire alla gestione, al netto delle ritenute
di |egge, i redditi di capitale per i quali e prevista un'aliquota di
ritenuta del 27 per cento (fatta eccezione per gli interessi sui cont
correnti bancari per i quali si verifichi |a condizione di cui all'articolo 7
comma 3, lettera b), del decreto legislativo n. 461 del 1997) oppure la
ritenuta del 12,50 per cento operata dall'emttente in forza delle
di sposi zi oni del novellato articolo 26, comma 1, del D.P.R n. 600 del 1973

(interessi ed altri proventi delle obbligazioni enmesse da societa' per azioni
residenti non quotate, ecc.).

Per quanto concer ne poi i redditi diversi che concorrono a formare il
risultato della gestione, |la stessa norna stabilisce che gli stessi non sono
soggetti ne' alle i nposte sui redditi, ne' all'inposta sostitutiva di cui
all'art. 5, comm 2. Conseguentenente, i redditi che concorrono a formare il
risultato della gestione su cui va applicata |'inmposta sostitutiva del 12,50

per cento non sono soggetti alle inposte sostitutive previste dagli att. 5 e 6
del provvedi nento in oggetto.

E' appena il caso di sottolineare ancora una volta che il reginme in questione
non si applica alle plusval enze derivanti dalla cessione a titolo oneroso di
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part eci pazioni qualificate, I e quali non sono nenzionate ne' nel conma 1 ne

nel coma 3 dell'articolo in commento, e quindi per dette plusval enze resta
fermo | ' obbligo della dichi arazione da parte del contribuente secondo quanto
previsto dall'articolo 5 del provvedi mento in esane

Ci o' prenmesso, il comma 3 dell'articolo in esane, ha innanzitutto sancito i

criterio di carattere meranente strumentale - dianzi commentato - secondo cui

nel caso di opzi one del contribuente di volersi avval ere del reginme del
risparmo gestito, i redditi di capitale e diversi che concorrono a fornare il
risultato della gestione su cui va applicata |'inmposta sostitutiva del 12,50
per cento, determinati sulla base dei criteri stabiliti dagli artt. 42 e 82
del TU R, non devono essere assoggettati a inposta al nmonento della loro

per cezi one.
Con riferinento ai redditi di capitale, tuttavia, si e

resa necessaria una

di sciplina piu' articol at a, perche' |la deroga al reginme del prelievo alla
fonte - e quindi la possibilita' di rendere lordista il patrinonio gestito -
si rende praticabile soltanto con riferinento ai redditi per i qual

| " ordi nament o prevede, nei confronti dei contribuenti non inprenditori, un

prelievo definitivo (cioe', una ritenuta d' inposta o una inposta sostitutiva)
nella msura del 12,50 per cento.

La suddetta deroga, invece, non puo' operare per i redditi di capitale per i
quali |'ordi namento prevede che debbano concorrere a formare il reddito
conpl essivo del contribuente nonche', cone gia' accennato, nei casi in cui i
prelievo definitivo trova applicazione con un'aliquota superiore (quella del

27 per cento). Per tali redditi il legislatore (art. 7, comma 4) ha inteso
mant enere il si stema i mpositivo ad essi pertinente, anche se vengono
consegui ti dal patrinonio gestito, nel qual caso dovranno essere dedotti da
risultato della gestione da assoggettare all'inposta sostitutiva

Inoltre, al fine di evitare una doppia inposizione, qualora nella gestione
dovessero affluire proventi gia' soggetti ad uno specifico regine di esenzione
oppure ad i mposi zi one sostitutiva, e stato previsto (art. 7, comma 4) che

dovranno essere altresi' dedotti dal risultato della gestione anche i redditi
esenti o conunque non soggetti ad inposta, quali ad esenpio |e plusval enze (e

| e m nusval enze) di cui all'articolo 20, comma 1, lettera f), del TUR, i
proventi derivanti da quote o azioni di organism di investinento collettivo
nmobi | i are soggetti alle disposizioni di cui all'articolo 8, comm da 1 a 4,
del decreto legislativo n. 461 del 1997, i proventi da fondi comuni di
i nvestinmento i mobiliare di cui alla legge n. 86 del 1994. Va da se' che le
perdite derivanti da quote o azioni di cui sopra non assunono rilevanza a

fini della determ nazione del risultato di gestione, in quanto | e stesse sono
dedotte in capo all'organisnp di investinento collettivo

Al'la stregua di quant o precede e con specifico riferimento ai redditi di
capitale | a disposizione in conmmento ha quindi stabilito che non si applicano

a) |'inposta sostitutiva sugl i interessi, prem ed altri frutti delle
obbligazioni e titoli simlari, pubbl i ci e privati, di cui al decreto
legislativo 1 aprile 1996, n. 239;

b) la ritenuta del 27 per cento, prevista dall'art. 26, comma 2, del D.P.R
29 settenbre 1973, n. 600, sugli interessi ad altri proventi dei conti
correnti bancari, a condi zi one che | a giacenza nmedi a annua non sia superiore
al 5 per cento dell'attivo nmedio gestito. Ricorrendo questa ipotesi, nel caso
| a banca depositaria presso la quale sono intrattenuti i conti corrent

bancari sia un soggetto diverso dal gestore, quest'ultino deve conunicare alla
banca, nedi ante apposita attestazione, |a sussistenza delle condizioni che

conportano | a non appl i cazi one della ritenuta. Pertanto, in mancanza
del | "attestazione e nel caso in cui |la giacenza nedia annua sia superiore alla
predetta percentual e, I a banca deve applicare la ritenuta del 27 per cento
sull"intero ammontare degli interessi relativi al patrinonio gestito ed in ta
caso gli interessi assoggettati alla ritenuta del 27 per cento dovranno essere
dedotti dalla base inponibile dell'inposta sostitutiva;

c) la ritenuta dinposta del 12,50 per cento, prevista dall'art. 26, comma 3,
del D.P.R 29 settenbre 1973, n. 600 - nel testo nodificato dall'art. 12

conma 1, del provvedinmento in oggetto - sugli interessi, prem ed altri frutti
del l e obbligazioni e titoli simlari aventi scadenza non inferiore a diciotto
mesi, enmessi all"estero da soggetti non residenti. La stessa disposizione ha
ad oggetto anche gli interessi e gli altri proventi delle obbligazioni e degl
altri titoli di cui all"art. 31 del D.P.R 29 settenbre 1973, n. 601, nonche
di quelli con regine fiscale equiparato, enessi all'estero a decorrere dal 10
settenbre 1992, indi pendentenente dalla |oro scadenza;.

d) laritenuta del 12,50 per cento, prevista dall'art. 26, comma 3-bis)
del citato D.P. R n. 600 del 1973 - nel testo introdotto dall'art. 12

conma 1, del provvedi mento in oggetto - sui proventi derivanti dalle
operazioni di riporto e di pronti contro termne su titoli e valute e da
operazioni di prestito titoli di cui, rispettivanente, all'art. 41, comm 1,
lett. g-bis) e g-ter), del TUR

e) la ritenuta del 12,50 per cento, prevista dai comm 1 e 4 dell'art. 27
del D.P.R 29 settenbre 1973, n. 600 - nel testo nodificato dall'art. 12
comma 4, del provvedi ment o in oggetto - sui dividendi percepiti da
persone fisiche residenti in rel azione ad azioni o quote partecipative
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italiane o estere, rientranti nell'anbito delle partecipazioni non qualificate

ai sensi dell"art. 81, conmma 1, lettera c-bis), con esclusione delle
ritenute applicabili sugl i utili derivanti da partecipazioni in societa
estere non negoziate in mercati regolanmentati sui quali il prelievo alla fonte
e' conunque applicato a titolo d' acconto. Per quanto riguarda |a nozi one di

nercati regolanentati si rinvia a quanto specificato al paragrafo 2.2.1.
Inoltre, tenuto conto di quanto disposto dall'articolo 14, comua 1, del

decreto |l egislativo in commento tal e di sposizione e' destinata ad operare
per gli utili la cui distribuzione sia stata deliberata dall a soci eta

emittente a partire dal 1 luglio 1998

f) la ritenuta del 12,50 per cento, prevista dal conma 1 dell'art. 10-ter
della | egge 23 nmar zo 1983, n. 77 - conme nodificato dall'art. 8, comm
5, del provvedi ment o in oggetto - sui proventi derivanti dalla
parteci pazione a organisnm d'investinmento collettivo in valori nobiliari d

diritto estero, situati negli Stati nenbri del 1" Uni one Europea, conform

alle direttive comunitarie e le cui quote sono collocate nel territorio dello
Stato ai sensi dell'art. 10-bis della stessa |legge n. 77 del 1983

Il comm 4 fissa i criteri in base ai quali deve essere deterninato il
risultato netto della gestione sul quale va applicata |'inposta sostitutiva
del 12,50 per cento. Detto risultato e' costituito dalla differenza tra i
val ore del patrinonio gestito al termine di ciascun anno solare (ovvero, se
precedente, del val ore risultante alla data di chiusura del contratto di
gestione), al | ordo dell'"inposta sostitutiva eventual nente accantonata
i ncrenent at o dei prel evanenti fatti dal contribuente nel corso dell'anno, ed
il valore del patrinonio gestito all'inizio dell'anno (ovvero, se posteriore

di quello conferito alla data della stipula del contratto di gestione). Agl
effetti della determ nazione del risultato netto di gestione, al val ore del

patri noni o gestito all'inizio del | " anno vanno aggiunti gli ulteriori
conferinenti fatti dal contribuente nel corso dell'anno, i redditi maturati
nel periodo e soggetti a ritenuta, i redditi che concorrono alla fornmazione
del reddito conpl essi vo del contribuente, i redditi esenti o conunque non
soggetti ad i npost a mat ur at i nel periodo, i proventi derivanti dalla
part eci pazi one ad or gani smi d investinento collettivo in valori nobiliari
soggetti all'inmposta sostitutiva, nonche' i proventi della partecipazione a

fondi comuni di investinmento immobiliare di cui alla |l egge 25 gennaio 1994, n
86.

Nat ur al nent e concorrono a formare il risultato della gestione |e eventual
pl usval enze o m nusval enze derivanti dal |l e quote di partecipazione in
organi sm di i nvesti ment o collettivo (determ nate tenendo conto delle

di sposi zioni dell'articolo 81, comma 1, lettera c-ter) del TU R nonche' di
quell e contenute nel novellato articolo 42, comma 4-bis, del TUR), cosi' cone
I e plusval enze e m nusval enze derivanti dai valori nobiliari che generano

redditi di capitale esenti, soggetti a ritenuta (ancorche' conseguiti
nell'anbito della gestione) ovvero che concorrono a formare il reddito
conpl essivo del contribuente. In entranbi i casi |e plusval enze e m nusval enze
concorrono a formare il risultato della gestione

Tal e risultato, tuttavia, non costituisce ancora | a base inponibile su cui
deve essere applicata |'inposta sostitutiva, in quanto da esso il gestore deve

dedurre le conmi ssioni e gli oneri relativi al patrinonio gestito: trattasi
della tassa sui contratti di borsa, delle conmissioni di gestione, di quelle

di negozi azi one e del | " eventual e i npost a di successi one e donazi one
corrisposta in rel azi one ai titoli e ai diritti inmessi nella gestione
patrinmoni al e, con esclusione in ogni caso degli interessi passivi sostenuti
per finanziare | e operazioni della gestione

Per quanto concerne i criteri di valutazione del patrinobnio gestito all'inizio
e alla fine del | ' anno, il comm 5 dell'articolo in esanme prevede che il
gestore debba fare ricorso a quelli stabiliti nei regolanmenti adottati dalla

Consob in attuazione del gia' citato decreto legislativo 23 luglio 1996, n
415.

Rel ati vament e ai titoli, alle quote, alle partecipazioni, ai certificati ed
agli altri rapporti non negoziati nei mercati regolamentati, con il decreto
m nisteriale previsto nell"ultino peri odo del comma 5 dell'articolo in
rassegna e' stato di sposto che detti titoli e rapporti sono valutati a
presum bile val ore di realizzo sul nmercato, individuato su un'anpi a base di
el ementi d'infornmazione, oggetti vanente considerati dall'intermediario
autorizzato, concernenti sia la situazione dell'emttente che quella del
mercato. In particol are, per i contratti ed i rapporti derivati di cui
all'art. 81, comma 1, lett, c-quater), del TUR e per i rapporti attraverso
cui possono essere conseguiti differenziali positivi e negativi in dipendenza
di un evento incerto, indicati nella lettera c-quinquies) dell'art. 81 del
medesi no testo uni co, non negozi ati nei nercati regolanentati, |o stesso

decreto mnisteriale dispone che |a valutazione va effettuata con riferinmento
al l e condi zioni di mercato.

| criteri sopra indicati valgono, natural mente, soltanto se il patrinonio
gestito non sia conposto per oltre il 10 per cento da titoli e rapporti non
negozi ati nei nercat i regol anentati perche', in caso contrario, il gestore

dovra' valutare detti titoli e rapporti sulla base del loro valore normale, il
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che significa che i predetti titoli, certificati rapporti e strumenti
finanziari sono val ut ati al nmaggi ore tra il valore risultante
dal | ' appl i cazi one dei criteri del presum bile valore di realizzo e quello
risultante dall'applicazione dei criteri di cui all'"art. 9, comm 4, lett. b)
e c), del TUR (cfr. decreto del Mnistro delle finanze del 9 giugno 1998 in
G U n. 138 del 16 giugno 1998). Cone si e' avuto nodo di anticipare sullo
speci fico argonento, resta comunque salva |la facolta', per il contribuente, di
revocare |'opzione linmtatanente ai predetti titoli e rapporti

Al fini del | " appl i cazi one dell"inmposta sostitutiva si deve tuttavia tener
conto di quanto dispone il comma 10 dell'articolo in esane, |addove si prende
in esane |"ipotesi che il risultato della gestione sia negativo. Ricorrendo
detta ipotesi, la disposizione in conmento prevede che questo risultato
negativo e' conputato in dimnuzione del risultato - evidentenmente positivo -
del |l a gestione dei periodi d'inmposta successivi, ma non oltre il quarto, per
|"intero inporto che trova capienza in essi

Attesa | a f or mul azi one dell a di sposi zione in comento, si ritiene che la
predetta compensazione tra il risultato negativo di un anno e quello positivo
degli anni successi Vi debba essere realizzata nell'anbito di ciascun
patrinmonio gestito da un nedesinp internmediario e che, pertanto, qualora un
contribuente intrattenga due 0 piu' rapporti di gestione con un nedesino

intermediario, il risultato negati vo di un contratto non puo' essere
conpensato con i risultati positivi degli altri contratti, nma deve essere
conpensato con i risultati positivi che da quello stesso contratto potranno
derivare nei successivi periodi d'inposta.

Inoltre, la previ si one secondo cui il risultato negativo va conputato in
di mi nuzi one dei risultati positivi conseguiti nei successivi anni per |'intero
amont are di detto risultato negativo che trovi capienza in quelli positivi

porta ad escludere che tal e conpensazi one possa essere effettuata in msura
di versa da quella prevista dalla norma.

C o' non pregi udi ca | a posizione di quei contribuenti che si trovino nella
situazione di dover conpensare un risultato negativo ma non possano avval ersi
dell a procedura prevista dal predetto comma 10 per esserne venute neno |le

condi zi oni (a causa dello scioglimento del contratto o della revoca
del | ' opzi one). Ricorrendo tale i potesi, il diritto del contribuente a
conpensare il suddetto risultato negativo con quelli positivi conseguiti nei
successivi periodi d'inposta e stato assicurato dal |legislatore attraverso |la
di sposi zi one di cui al comma 13 dell'articolo in esane, |addove e' previsto
che il gestore deve rilasciare al contribuente un certificato nel quale sia
indicato, oltre al valore dei titoli restituiti al contribuente cal colato con
riferinento al giorno in cui |'opzione ha perso efficacia, anche |'anmontare
dei risultati negativi della gestione ed il periodo d'inposta in cui essi sono
enersi e per i quali il contribuente ha il diritto di effettuare la predetta

conpensazi one.
Il comma 13 in questione prevede, infatti, che i predetti risultati negativi

possono essere conput at i in dimnuzione, nel rispetto dei linmti tenporal
sopra indicati
- dall e plusval enze i nponibili rel ati vamente alla quale il contribuente e

tenuto a f arne oggetto di dichiarazione ai sensi dell'art. 5, conm 3, del
provvedi mento i n oggetto;

- dalle plusval enze realizzate nell'anbito del regime del risparmo

amm nistrato di cui all'art. 6 del provvedinento in esane;

- dal risultato positivo di un contratto di gestione che il contribuente abbia
stipulato con |l o stesso o con un altro gestore

E' appena il caso di ricordare che nei casi di revoca dell'opzione e di
scioglinmento del contratto il passaggio dei beni dal gestore al contribuente
si configura cone trasferinento a titolo oneroso dei titoli, quote
certificati, valute e rapporti, cone tale suscettibile di generare plusval enze
tassabili. Di cio'" si deve tener conto ai fini della successiva applicazione
dell ' equalizzatore, in guant o la data rilevante a tal fine e quella del 1
gennai o dell"anno  successivo a quelloin cui e stata revocata |'opzione
ovvero quella in cui e stato chiuso il contratto in tale ipotesi

| comm 7 e 8 dell'articolo in esane disciplinano il regime fiscale de
conferinenti e dei prelievi fatti dal contribuente nell'anbito del rapporto di
gestione.

Con la prima delle citate disposizioni viene stabilito che nel caso in cui i
contribuente abbia stipulato un contratto di gestione ed abbia contestual nente

esercitato | ' opzione per |"'applicazione dell'inposta sostitutiva del 12,50 per
cento sul risultato maturato della gestione, il conferinento dei titoli, delle
quot e, dei certificati e degli altri rapporti deve essere considerato alla
stregua di una cessione a titolo oneroso

Poiche' i titoli ed i rapporti vengono presi in carico dal gestore sulla base
del valore che essi hanno alla data del conferinmento, e stato disposto che
sul l e plusval enze energenti alla dat a del conferinmento si applicano le
di sposi zi oni di cui ai conmi 5, 6, 9 e 12 dell'art. 6 del provvedinmento in
oggetto. Pertanto, le pl usval enze o minusval enze energenti alla data della
consegna dei titoli o] rapporti dal parte del contribuente si considerano

realizzate e ad esse, qualora superino | e mnusval enze rilevate alla stessa
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data sugli st essi titoli e rapporti, si applica la disciplina fiscale del
risparm o aministrato prevista dell"art. 6 dianzi esani nato, anche per que
che riguarda | " appl i cazi one dell ' equalizzatore. C o' conporta che sulle
cennat e plusval enze, conme sopra calcolate, il gestore e tenuto ad applicare
| "inposta sostitutiva del 12,50 per cento ed a versarla entro il giorno 15 del
secondo nmese successivo

La stessa disposizione del comma 7 in esane prevede altresi' il caso in cui i
titoli ed i rapporti di che trattasi non siano stati material mente consegnati
al gestore dal contribuente, ma provengano da un altro rapporto di gestione
rel ati vanente al qual e il contri buente ha esercitato |'opzi one per
| " applicazione dell'inposta sostitutiva. Ebbene, per questa ipotesi |la norma
in esane stabilisce che il patrinonio trasferito da una gestione all'altra
deve essere valorizzato dal gestore uscente sulla base del valore attribuibile
nel giorno in cui viene eseguito il trasferimento e che a questo stesso val ore
il patrinonio viene assunto dal gestore che |lo prende in carico

Senpre per quel che concerne |la disciplina dei conferinenti, |la stessa norna
di cui al conma 7 in esame contenpla il caso in cui i titoli ed i rapporti
conferiti in gestione provengano da un rapporto per il quale il contribuente
aveva esercitato ' opzi one per fruire del regine di cui all'art. 6 de
provvedi nento in oggetto, che concerne il reginme del risparm o aministrato
gia' esamnato in pr ecedenza. Per detta ipotesi e' stato previsto che
|"intermediario cui conpeteva |'applicazione dell'inposta sostitutiva secondo
il regime del risparmio anmnistrato e tenuto ad applicare sulle plusval enze
relative ai titoli ed ai rapporti trasferiti |'inposta sostitutiva di cui
all'art. 6, conma 6 del provvedi mento in oggetto e a rilasciare al
contribuente |"apposita certificazione ivi prevista dalla quale risulti il
valore dei titoli, quote, certificato o rapporti trasferiti

Qual ora emnergano m nusval enze in sede di valutazione dei titoli o rapport
conferiti in un nuovo contratto di gestione, queste m nusval enze non possono
essere conputate in dimnuzione del risultato della gestione ove afferiscano a
titoli o rapporti che il contribuente ha material nente consegnato al gestore
ovvero se derivino da un precedente rapporto di amministrazione, cio' in
quanto il conma 5 dell'art. 6 del provvedinmento in oggetto stabilisce che le
m nusval enze realizzate nell'anbito del risparm o amm nistrato possono essere
dedot te dal contribuente soltanto se il contribuente si avvale, dopo il
trasferinento, di uno dei due sistem inpositivi previsti dagli art. 5 e 6 del
provvedi mento in oggetto, vale a dire quello della dichiarazione e quello del
risparm o aministrato

E' invece possibile, conme gia' detto, conputare il risultato negativo della
gestione, risultante dopo | a concl usi one del relativo contratto, in
di m nuzi one del risultato positivo maturato in capo ad un altro contratto di
gestione (nuovo o] gia' esistente) intestato al medesi nb contribuente
senpreche' quest'ultino abbi a esercitato |'opzione per |'applicazione de
regi me del risparmo gestito. Questa possibilita' e infatti espressanente
previ sta dal comma 13 dell'articolo in esanme, | addove viene stabilito che i
gestore del contratto concl uso e' tenuto a rilasciare al contribuente

un' apposita certificazione dalla quale risultino gli inporti conputabili in
di m nuzi one dell e pl usval enze ai sensi dell'art. 82, comma 4, del TUR nel
testo sostituito dall'art. 4, comm 1, lett. b), del provvedinmento in oggetto

Ovvi anente, nella certificazione va indicato altresi' |'anno solare cui i
predetti risultati negativi si riferiscono, ai fini della verifica del limte
tenporale stabilito dalla citata di sposizione dell'art. 82 del TUR

| conm 8 e 9 disciplinano le ipotesi in cui il contribuente effettui nel
corso di validita del contratto prelevanenti dei titoli o rapporti conferiti
ovvero ne di sponga il trasferinmento presso un altro deposito o rapporto di
custodia o di anministrazione di cui all'art. 6 precedentenente esam nato

Ri correndo queste i pot esi, con | a di sposizione recata dall'art. 8 de

provvedi nento in oggetto e' stato stabilito che le circostanze sopra
evi denzi at e det erm nano il sorgere del presupposto inpositivo delle
pl usval enze maturate sugli strunmenti finanziari in questione fino alla data
del loro prelievo o] trasferinento, da quantificarsi secondo i criteri di
val utazione di cui al conma 5 dello stesso art. 7 in commento. Per effetto d

tal e disciplina, il risultato della gestione relativo al periodo in cui tal

eventi si sono verificati deve essere determ nato tenendo conto anche del
valore che i predetti titoli o rapporti avevano alla data del loro prelievo o
trasferinento. G o' inmplica che, ai fini della determi nazione del risultato
del |l a gesti one, il predetto valore e' conputato in aunento del patrinonio

gestito, quale risulta alla fine del periodo d'inposta o, se precedente, alla
data di chiusura del contratto
Per espressa previsione della norma in esane, |a predetta di sposizione non si

applica quando il prelievo o il trasferinmento sia stato causato da donazione o
successione ereditaria. Per siffatte eventualita', il trasferinento ad un
di verso rapporto intestato agli eredi, ai legatari o donatari non si configura
come fattispecie al cui verificarsi il legislatore ha collegato il sorgere de

presupposto inpositivo ai fini dell'applicazione dell'inposta sostitutiva in
guestione. Pertanto, in caso di prelievo i titoli, i certificati e i rapporti

sono val orizzati in capo al patrinmonio gestito tenendo conto dell'ultinp costo
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di acquisto sostenuto dal gestore, ovvero, se posteriore, dell'ultino valore

fiscalmente rilevante ai fini dell'applicazione dell'inposta sostitutiva
Inoltre, ai fini della determ nazione delle plusval enze e m nusval enze in capo
agli eredi, i prelievi ed i trasferinenti conseguenti ad una successione o

donazi one devono essere valorizzati assunendo i criteri fissati dall'articolo
82, comma 5, del TUR, cone nodificato dall'articolo 4 del decreto |egislativo
in comment o.

Qualora il prelievo dei titoli o rapporti derivi dallo scioglinento del
contratto, si viene a determnare |la situazione in cui |la revoca ha effetto
imediato: in tal caso il gestore, nell'applicare |'inposta sostitutiva, deve
assunere cone patrinonio finale il valore del patrinmonio alla data di chiusura
del contratto

Il conma 9 dell"articolo in conento stabilisce, poi, che in tutti i casi
previsti dal comma 8 sopra esanminato, il predetto valore costituira' il costo
fiscal mente riconosciuto dei predetti titoli e rapporti nell'anbito di
ci ascuno dei regim (che posso essere, a seconda delle scelte de

contribuente, quello della dichiarazione, quello del risparm o ammnistrato o
quell o del risparm o gestito) che si rendera' successivanmente applicabile. A
fine di assicurare una corretta applicazione del suddetto principio della
continuita' dei valori, la norma in esane stabilisce che il gestore e' tenuto
arilasciare al contribuente una certificazione dalla quale risulti il valore
dei titoli, quote, certificati, valute e rapporti - prelevati o trasferiti -
che sono stati assunti per |a determ nazione del risultato della gestione. In
tal e contesto senbra opportuno anticipare quanto prevede il comma 15
dell"articolo in esane, | addove Si stabilisce che, nel caso in cui il
contribuente che ha prelevato i titoli o rapporti ricada in uno dei regim di
cui all'art. 5 (della dichiarazione) o 6 (del risparm o anm nistrato) de
provvedi nento in esane, ai fini dell"applicazione dell'equalizzatore, cone
dat a di acquisto dei titoli o rapporti si assune quella in cui ha effetto i
prelievo o | a revoca dell' opzione.

Il comma 11 si occupa del versanento dell'inposta sostitutiva del 12,50 per
cento sul risultato della gestione. Tale adenpi mento deve essere svolto da
soggetto gestore il qual e, in mancanza della liquidita'" necessaria per
effettuare il detto versanmento, e' legittimato ad effettuare, anche in deroga
al l e norne contrattuali, i disinvestimenti all'uopo necessari, a neno che il
contribuente non provveda a rinettergli |le somre necessarie entro il giorno 15
del mese in cui |'inposta deve essere versata. La stessa disposizione prevede
che nel caso di prelievo o di trasferimento dei titoli o rapporti di cui a
conma 8 pr ecedent enent e esam nat o il gestore e' legittinato a sospendere
| ' esecuzi one del l e prestazi oni fino a quando il contribuente non gli ha
fornito | e some necessarie per il versanento dell'inposta dovuta.

Circale nodalita' del versamento dell'inposta, si fa presente che | o stesso
puo' essere alternativanente effettuato al concessionario della riscossione
oppure alla sezione di tesoreria provinciale dello Stato; per quanto concerne,

i nvece, i termni entro cui il versamento deve essere effettuato si fa
presente che |'inposta va versata entro il 28 febbraio dell'anno successivo a
quello in Cui e maturato il relativo debito oppure entro il quindici del
secondo nese successivo a quello in cui e stato revocato il mandato di
gesti one.

Il comma 12 stabilisce che, entro o stesso termine previsto dalle
di sposi zioni in materi a di inposte sui redditi per |a presentazione della
di chi arazi one dei redditi propri, il gestore e tenuto a presentare anche |la
di chi arazione rel ativa all"inposta sostitutiva prelevata sul conplesso delle

gestioni. C o significa che |a dichiarazione deve essere presentata entro un
mese dalla data di approvazione del bilancio di esercizio, cone previsto da
coma 2 dell'art. 9. del D.P.R 29 settenbre 1973, n. 600

Il comma 13 dell"articolo in commento disciplina - come gia'" anticipato - le
nodal ita' di utilizzo  del risultato negativo della gestione energente a
monento dell'uscita dallo speciale regine opzionale del risparnmo gestito

Tal e situazione, che si verifica in caso di scioglinento del contratto o di
revoca del | ' opzi one, i mpedi sce mat eri al ment e di riportare in avanti il

risultato negativo nell'anbito della nedesi ma gestione che | o ha prodotto: per
questo notivo e' stata offerta al contribuente |a possibilita' di dedurre il

predetto risultato negati vo dal |l e pl usval enze che fornmano oggetto di
di chi ar azi one secondo le nmodalita' previste dall'art. 82, conma 4, del TUR
oppure nell'ambito di un altro rapporto di gestione intestato allo stesso
contri buente, per il qual e sia stata ovvianente esercitata la prescritta
opzi one. Per consentire |"esercizio di questo diritto, |la disposizione in
esanme ha stabilito che il gestore rilasci al contribuente un' apposita
certificazione dalla quale risulti |"inporto del risultato negativo e |'anno
in cui esso si e' prodotto. Il risultato negativo puo' essere inoltre

conputato in di m nuzione dal risultato di un altro contratto di gestione che
il contribuente ha gia' stipulato o stipula ex novo con o stesso od un altro

gestore, nonche' dall a pl usval enze realizzate nell'anbito di un rapporto
soggetto al regime del risparmo ammnistrato di cui all'art. 6, senpreche
tali rapporti si ano intestati allo stesso contribuente e senpre nei linit

tenmporali stabiliti dalla |egge
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Per quanto non speci fi canent e disciplinato dall"art. 7 in esane circa
| "accertamento, la riscossione e |l e sanzioni applicabili in relazione agl
obbl i ghi di di chi arazione e di versanmento dell'inposta sostitutiva dal parte
dei gestori, il comma 16 del medesinp articolo rinvia alle disposizioni di
carattere generale applicabili in materia di inmposte sui redditi. Al riguardo
si rinvia alle precisazioni gia' fornite al paragrafo 3.1.

3.5 applicazione del | " i nposta sostitutiva sul risultato di gestione degl

organi sm di investinento collettivo del risparmo
3.5.1 Generalita'

Cone €' not o il wvigente regine tributario degli organism di investinento
collettivo in valori mobiliari e' dettato dall'articolo 9 della |egge 23 marzo
1983, n. 77 (fondi comuni di investinmento nobiliare aperti italiani),

dall'articolo 14 del decreto l egislativo 25 gennaio 1992, n. 84 (SICAV
italiane), dall'articolo 11 della |l egge 14 agosto 1993, n. 344 (fondi conuni
di investinento nmobiliare chiusi italiani) nonche' dall'articolo 11-bis de
decreto |l egge 30 settenbre 1983, n. 512 convertito con nodificazioni con | egge

25 novenbre 1983, n. 649 (fondi conuni |ussenburghesi c.d. storici). Tal

di sposi zi oni prevedono il seguente reginme inpositivo

a) |'assenza di soggettivita' degli organism in questione ai fini delle
i mposte dirette;

b) |'applicazione di una i mpost a patrinmoni al e sostitutiva comm surata
al patrinonio nmedi o netto del fondo o della SICAV ril evato nel periodo

d' inposta. Le aliquote vari ano a seconda della conposizione degli attivi
del fondo o della SICAV ovvero a seconda della natura dell'organisno di
investi nento collettivo;

c) |"applicazione delle ritenute e dell e i nposte sostitutive sui redditi

di capitale conseguiti dai fondi nonche' le ritenute sui redditi diversi di
cui all'articolo 81, comm 1, lettera c-ter) del testo unico nel testo
vigente fino al 30 giugno 1998

Cone gi a' anticipato in premessa, nel tracciare le |linee guida del regine
opzionale di tassazione sul risultato maturato, il legislatore ha tral'altro

stabilito, con |la disposizione di cui all'art. 3, comma 160, lettera i), della
piu" volte citata | egge n. 662 del 1996, che la revisione del regine fiscale

degli organi sm d investinento collettivo in valori nobiliari deve avvenire
con criteri anal oghi a quelli fissati nella lettera g) della nedesina norng,
che riguarda - cone noto - la disciplina fiscale delle gestioni individuali e
che ha gia' formato oggetto di esame nel precedente paragrafo, |addove e
stato illustrato il contenuto dell"art. 7 del provvedi mento in oggetto.

Per effetto di tale indicazione, il regine fiscale dei predetti organism
d' investimento viene sostanzialnente a coincidere con quello delle gestioni
i ndividuali sopra citate, le quali sono caratterizzate dall"'applicazione di
una i nmposta sostitutiva del 12,50 per cento sul risultato maturato della
gestione, dal cui anbito applicativo vanno esclusi i redditi esenti e quell
soggetti a ritenuta d'inposta o ad inposta sostitutiva, e dalla possibilita
di conpensare il risultato negativo di un periodo d'inmposta con quell
positivi degli anni successivi

Detto regine implica, cone e' evidente, un profondo nutanento dell'attuale
regime fiscale, che - cone accennato - prevede la definitivita' del prelievo
alla fonte Sui redditi di capital e percepiti dal fondo comune e
sul | " i nposi zi one del |l e pl usval enze consegui te nedi ante applicazione di una
i mposi zi one di tipo patrinmonial e ad opera della societa' di gestione del
f ondo.

La nuova disciplina fiscale degli organism di investimento collettivo in

val ori nmobiliari e' contenuta nell'art. 8 del provvedinento in esane, ne

qual e e' stato trascritto il nuovo testo delle disposizioni tributarie ad essi
relativi e che vengono qui di seguito el encate

a) dell'art. 9 dell a legge 23 marzo 1983, n. 77, che riguarda i fond

comuni d'investinmento nmobi | i are di tipo aperto di diritto nazionale
(comma 1);

b) dell'art 14 del D. Lgs. 25 gennaio 1992, n. 84, che riguarda
gli organism d'investinento collettivo in valori nobiliari, operant

nella form delle societa' d'investinmento a capitale variabile, usual mente
indicate con la sigla "SI CAV' (comma 2);

c) dell'art. 11 della |l egge 14 agosto 1993, n. 344, che riguarda i fondi
conmuni d'investinento mobi | i are di tipo chiuso di diritto nazionale
(conma 3);

d) dell'art. 11-bis del decr et o- | egge settenbre 1983, n. 512

convertito, con nodificazioni, dalla | egge 25 novenbre 1983, n. 649, che
riguarda i f ondi conuni esteri d' investinento mobi | i are di tipo
aperto, autorizzati al collocanento nel territorio dello Stato ai sensi del
decreto-1egge 6 gi ugno 1956, n. 476, convertito, con nodificazioni, dalla
lLegge 25 luglio 1956, n. 786 (comma 4);

Con il conma 5 dell"articolo 8 sono altresi' nodificati i comm da 1 a 6
dell'art. 10-ter della legge n. 77 del 1983 sopra citata, che riguarda gl

organism d'investinento collettivo in valori mobiliari di diritto estero le
cui quote sono collocate nel territorio dello Stato
Nessuna nodifica e' stata invece apportata alla disciplina fiscale riguardante
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i fondi comuni di investinmento inmobiliare di tipo chiuso di cui alla |legge 25

gennai 0 1994, n. 86, ed i fondi pensione di cui al decreto legislativo 21
aprile 1993, n. 124, in quanto |la delega ha fatto riferinento soltanto agl
organi sm d'investinento collettivo in valori nobiliari

Ci o' prenmesso, viene qui di seguito illustrata |la nuova disciplina fiscale dei
predetti organism, cone risulta dalle citate disposizioni dell"art. 8 in
rassegna.

3. 5.2 Fondi conuni d'investinmento mobi liare di tipo aperto di diritto
nazi onal e

Il prino periodo del conma 1 dell'art. 9 della citata legge n. 77 del 1983 -
come sostituito dal comma 1 dell'articolo in esane - stabilisce, innanzitutto,
che i fondi comuni di che trattasi non sono soggetti alle inposte sui redditi
con cio' confermando |'attuale regime fiscale dei fondi comuni di investinento
mobi liare di tipo aperto di diritto nazionale.

Il secondo periodo del nmedesinp articolo ribadisce il criterio - gia" sancito
dal|"attuale testo dell"articolo in guestione - secondo cui le ritenute
oper ate sui redditi di capitale percepiti dal fondo s'intendono applicate a
titolo d inposta. In merito a tale disposizione e necessario un chiarimento,
in quanto il suo significato e' diverso da quello attribuibile alla
corrispondente norna del testo attuale.

Cone si vedra' meglio in seguito, poiche' il nuovo sistema di tassazi one dei
fondi in questione prevede che |la societa' di gestione e tenuta ad applicare
sul risultato dell a gestione maturato nell'anno |'inposta sostitutiva de
12,50 per cento, e' stato necessari o coordinare tale reginme con le
di sposi zioni riguardanti |a tassazione dei proventi conseguiti dai fondi, tra
| e quali assunono particolare rilievo le altre norme contenute nel comma 1 del
medesino articolo 9 in rassegna che, da un lato, limtano il prelievo soltanto
a tal uni redditi di capitale e, dall'altro, attribuiscono ai fondi |la
qualifica di soggetto cosiddetto "lordista" - espressione questa desunta dalla
nornmativa recata  dal decreto legislativo n. 239 del 1996, che per tal uni
soggetti sancisce il diritto a percepire i redditi di capitale "al |ordo"
del | i nmposta sostitutiva ovvero delle ritenute alla fonte applicabili - con la
conseguenza che i fondi comuni interessati non devono subire in ogni caso |la
tassazi one a monte sui redditi di capitale da essi percepiti, ma solo se le
si ngol e di sposi zi oni prevedono |'applicazione del prelievo alla fonte nei loro
confronti.

Anal ogo probl emra non Si pone ovvi amente per quel che concerne i reddit
diversi, in quant o i fondi in parola non sono soggetti alle inposte sui
redditi, come previsto dalla citata di sposizione contenuta nel prino periodo
del comma 1 dell'articolo 9. Pertanto, |e plusval enze e | e m nusval enze di cui
al conma 1 dell"art. 81 del TU R sono percepiti dai fondi comuni al |ordo di

ogni onere impositivo ed in tale misura concorrono a fornmare il risultato
del l a gestione maturato nel periodo d'inposta su cui si applica il prelievo
del 12,50 per cento

Il terzo peri odo del comma 1 dell'articolo in esane stabilisce, con
riferinento ai redditi di capital e percepiti dai fondi comuni in rubrica

citati, che non si applicano
a) la ritenuta del 27 per cento prevista dall'art. 26, conma 2, del D.P.R n
600 del 1973 sugl i interessi e gli altri proventi dei conti correnti

bancari, a condizi one che la giacenza nedia annua non sia superiore a

5 per cento dell'attivo nedio gestito. Sebbene tale previsione rappresent

una rilevante deroga ai pri nci pi generali della riforma, si osserva che
la stessa trova ragione nel fatto che nella fattispecie il conto corrente
bancari o rappresenta un nmezzo necessari o per eseguire |e operazioni di
gestione e, qui ndi , a detti conti non si puo' attribuire | a
funzi one di un nor mal e strunent o d'investimento finanziario dell e
liquidita' se | a gi acenza dell e some sia contenuta nei ristretti margini
quantitativi previsti dalla disposizione in esane. Va da se' che, nel
caso in cui la cennata condizione non sia rispettata, |la ritenuta del 27
per cento deve essere applicata anche sugli interessi riferibili alla
percentual e del 5 per cento ed in tal caso gli interessi assoggettati alla
ritenuta del 27 per cento dovranno essere dedotti dalla base inponibile
dell"inposta sostitutiva;

b) la ritenuta del 12,50 per cento prevista dal conma 3 dell'art. 26 de

citato D.P. R n. 600 del 1973 - nel testo sostituito dall'art. 12, commm
1, del provvedi mento in oggetto - sugli interessi e gli altri provent

del | e obbl i gazi oni e degli altri titoli enessi all'estero con scadenza non
inferiore a diciotto nesi, nonche' dei titoli di cui all'art. 31 del D.P.R 29
settenbre 1973, n. 601, conpresi quelli con reginme fiscale equiparato, enessi

all'estero a decorrere dal 10 settenbre 1992, indi pendentenente dalla
| oro scadenza

c) la ritenuta del 12,50 per cento prevista dal conmma 3-bis dell'art. 20
del citato D.P.R n. 600 del 1973 - nel testo sostituito dall'art. 12

conma 1, del provvedi mento in oggetto - sui proventi delle operazioni di
prestito titoli e di pronti contro termne di cui all'art. 41, comma 1,
del TU R precedentenente esam nato

d la ritenuta del 12,50 per cento sui proventi derivanti dalla
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part eci pazione agli organism d'investinento collettivo in valori nobiliare di
tipo aperto di diritto estero, arnoni zzati alle direttive comunitarie ed
autorizzati al collocamento in Italia, di cui all'art. 10-ter, comma 1, della
stessa legge n. 77 del 1983

Ci o' prenmesso, tenuto conto di quanto stabilito dalla disposizione teste
esam nata e dalle altre disposizioni riguardanti |'applicazione, da parte
degli internediari, delle ritenute alla fonte o dell'inposta sostitutiva sui
redditi di capitale, i casi in cui i fondi comuni non subiscono alcun prelievo
alla fonte - sia sotto forma di ritenuta che di inposta sostitutiva - possono
essere cosi' individuati, in aggiunta a quelli sopra el encati

e) lI'inposta sostitutiva sugl i i nteressi, prem ed altri frutt
del | e obbligazi oni pubbliche e private di cui al decreto legislativo 1 aprile
1996. n. 239, nel testo sostituito dall'art. 12, comma 3, lettera
b), del provvedi ment o in oggetto. La nuova disposizione, infatti
nell'elencare i soggetti cui si applica |'inposta sostitutiva in questione non
nmenzi ona piu' i fondi conuni d' i nvestinento e, conseguent enente, ne
I oro confronti gli intermediari non devono applicare |"inposta
sostitutiva in parol a;

f) la ritenuta del 12,50 per cento sugli utili in qualunque forma corrispost
ai soci dall e soci eta' e degli enti, sia italiani che esteri, prevista
dall'art. 27 del D.P.R n. 600 del 1973, nel testo sostituito dal comma 4
dell"art. 12 del provvedi mento in oggetto. Il comma 1 dell'art. 27 teste
citato prevede, infatti, che la ritenuta si applica nei confronti delle
persone fisiche, dei f ondi pensi one e dei fondi immobiliari e,
conseguentenmente, in mancanza di una espressa previsione normativa in senso
diverso, gli utili corrisposti ai fondi cormuni in parola non sono soggetti ad
al cun prelievo alla fonte e concorrono a formare il risultato di gestione di
cui al comma 2 dell'art. 9 in comento. Tenuto conto di quanto disposto
dall"articol o 14, conma 1, del decreto legislativo in commento tale
di sposi zi one e’ destinata ad operare per gli utili la cui distribuzione sia

stata deliberata dalla societa' emttente a partire dal 1 luglio 1998
Di versanente da quanto dianzi esposto, in mancanza di norne che espressanente
sanci scano unha deroga al sistema generale in tema di prelievo alla fonte sui

redditi di capitale, i soggetti che corrispondono detti redditi ai fondi
comuni di cui all'art. 9 della citata legge n. 77 del 1983 devono appli care,
ricorrendone |le condizioni di carattere soggettivo, il prelievo alla fonte

previsto dalle singole disposizioni fiscali.

Cone si e' avut o nodo di notare, ove si eccettui la deroga di cui alla
precedente lettera a), i casi relativanente ai quali il legislatore ha
ritenuto di poter attribuire ai fondi conmuni la qualita" di "lordista" sono
escl usi vanent e quel |i per i quali e prevista |'applicazione da parte degl
intermediari (rectius: da parte dei soggetti che conunque intervengono ne
paganento, se ri entrano tra quelli indicati nel comm 1 dell'art. 23 de
D.P.R n. 600 del 1973), di una ritenuta alla fonte ovvero di una inposta

sostitutiva del 12,50 per cento.

I dentica possibilita' non e' stata invece prevista sia nel caso in cui si
tratta di redditi di capitale che, pur scontando un'inposizione del 12,50 per
cento, sono post i in paganento da parte dei soggetti che hanno enesso i
titoli, sia nel caso in cui i redditi di capitale sono soggetti ad un prelievo
del 27 per cento. Ricorrendo queste ipotesi, e stato tenuto fernmo il regine

del

prelievo alla fonte anche se i redditi sono percepiti dal fondo conune

regi ne che ovvi anente conporta |'esclusione dei redditi cosi' tassati dal
concorso alla formazione del risultato di gestione, in quanto diversanente si
sar ebbe determninata una duplicazione d'inposta

In

questi termini va intesa |a disposizione contenuta nel secondo periodo del

coma 1 dell'art. 9, secondo cui le ritenute operate sui redditi di capitale

si intendono applicate a titolo d'inmposta.

Per quanto concer ne il regime tributario applicabile dal 1 Iluglio 1998 a

fondi conuni d investinento citati in rubrica, la novita' piu' inportante e

costituita, come gi a' anticipato, dall'abolizione dell'inposizione di tipo
patrimoni al e che ai sensi dell'attuale fornulazione dell'art. 9 della |egge n.
77 del 1983 si rende applicabile sul patrinonio netto del fondo. Tale forma
i mposi tiva, conmunque, deve essere applicata - ai sensi delle disposizioni di

carattere transitorio cont enut e nell'art. 15, comma 6 del provvedi nento in
oggetto, che verranno appresso esamnate - con riferinmento al patrinonio netto

del
il

fondo risultante alla data del 30 giugno 1998 e deve essere versata entro
30 settenbre 1998 sul l a base di un'apposita dichiarazi one (che dovra

essere presentata unitanente alla dichiarazione del risultato della gestione
mat urat o nel secondo semestre del 1998).

Dal 1 luglio 1998, in luogo della predetta inposta patrinoniale si deve
applicare, ai sensi di quanto stabilisce il nuovo conmma 2 dell'art. 9 in
coment o, una i mpost a sostitutiva del 12,50 per cento sul risultato della

gestione del fondo maturato in ciascun anno.

A

fini del calcolo della base inponibile su cui applicare detta inposta, |la

di sposi zione da ultinp citata stabilisce che essa e' pari alla differenza tra

il
del

val ore del patri noni o netto del fondo alla fine dell'anno, al |ordo
|"inmposta sostitutiva, aumentato dei rinborsi e dei proventi eventual nente
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distribuiti nel corso dell'anno e dimnuito delle sottoscrizioni effettuate
nel | ' anno, ed il valore del patrinmonio netto all'inizio dell'anno, aumentato
dei proventi derivanti dall a partecipazione ad organism d'investinmento
collettivo del risparmo soggetti ad inposizione sostitutiva (trattasi dei
proventi e degli incrementi di valore delle parti dei fondi aperti itali ani

dell e Sicav italiane, degli organism d'investinmento di cui all'art. 11-bis
del citato decreto-legge n. 512 del 1983 - cosiddetti "lussenburghesi storici"
- e dei fondi chiusi italiani), nonche' dei proventi esenti (espressanente
previsti ai fini del mant eni nento del regi ne agevol ativo) e dei proventi

soggetti a ritenuta a titolo definitivo (la cui esclusione e finalizzata ad
evitare una doppi a i nposi zi one).

Al riguardo va pr eci sat o, tuttavia, che | ' escl usi one dal concorso alla
f ormazi one del risultato di gestione previsto per i predetti proventi esenti
da inposta ovvero soggetti a inposta sostitutiva o a ritenuta alla fonte a
titolo definitivo deve essere limtata ai soli redditi di capitale di cui
all'articolo 41 del TUR e non si estende alle eventuali plusval enze naturate
per effetto dell a negozi azi one, del rimborso o della val utazione dello
strumento finanziario: ove si rilevi quindi una plusval enza, cosi' cone se si
dovesse ril evare una m nusval enza, questa concorre a formare il risultato
del | a gestione del f ondo. Va da se' che, alla stregua di quanto detto a
proposito del reginme tributario delle gestioni individuali di portafoglio, ai
fini del calcolo della base inponibile non rilevano |le perdite derivanti da
azioni o quot e di parteci pazi one ad organism di investinento collettivo

soggetti ad inposta sostitutiva sul risultato della gestione
Consi derato che ai sensi dell'art. 5, comma 1, lettera d), della |legge n. 77
del 1983 la societa' di gestione deve redigere giornal nente un prospetto nel
qual e vanno indicati il valore unitario delle quote di partecipazione ed il
val ore conpl essi vo netto del fondo, ne deriva che il calcolo dell'inposta
sostitutiva sugli increnenti (ovvero sui decrementi) del patrinonio netto deve
essere effettuato con la stessa periodicita' con la quale |a societa' di
gestione procede al calcolo del valore delle singole quote, rilevando
contestual nente |'increnmento i mponi bile del patrinonio che deriva dalle
di verse componenti reddituali (redditi, plusvalenze e m nusval enze maturati),
| "inposta dovuta sull'incremento e, di conseguenza, il patrinonio netto da
assunere per la valorizzazione delle quote in circol azi one
Tale criterio, peral tro, e' quel l o che consente di determi nare in nodo
corretto il val ore unitario dell e quote ai fini delle operazioni di
sottoscrizione e di rinborso, che e' espressione di un valore al netto delle
i nposte, che sono pagat e interanente dal fondo attraverso |la societa' di
gestione. Poiche' il paganento dell'inposta viene effettuato una volta |'anno
ne deriva che in occasione del cal colo eseguito giornal mente per verificare
|"increnento del patrinonio del fondo prodotto dalle diverse conponent
reddituali la societa' di gestione calcola altresi' |'inposta sostitutiva da
accantonare in vista del versanento e, a fine anno, |'anmmontare conpl essivo
del | "i nposta accant onat a costituisce il debito d'inposta da versare entro i
28 febbraio di ciascun anno.
A fini del I'" i ndi vi duazi one del patrinmonio netto all'inizio dell'anno si
assune quello risultante dal prospetto giornaliero relativo all'ultinmo giorno
del | " anno precedente.

Il comma 2 dell"articolo 9 in conmento riafferma il criterio, gia'" presente
nell'attuale |legislazione in materia, secondo cui qualora il fondo sia stato
avviato oppure venga a cessare in corso d anno, in luogo del patrinonio
all'inizio ed alla fine dell'anno si assunobno, rispettivanmente, il valore del

patrinmonio alla data di avvio del fondo e quello del patrinobnio alla data d
cessazi one del fondo.

Cone gi a' antici pat o, una volta calcolata | a base inponibile ed applicata
| "inposta sostitutiva, I"ultino periodo del comma 2 della disposizione in
rassegna prevede che la societa' di gestione e tenuta a versare |'inposta
sostitutiva al concessionario dell a ri scossi one oppure alla sezione di
tesoreria provinciale dello Stato, entro il 28 febbraio di ciascun anno
Innovando il regine attualmente in vigore, ma coerentenmente con |la disciplina
dettata dal |egislatore del egante per quanto concerne |e gestioni individual
di patrinonio, con la disposizione di cui al comma 2-bis dell'articolo in
comento il legislatore ha disciplinato altresi' |"ipotesi in cui il risultato
dell a gestione del fondo evidenzi un decrenmento anziche' un increnento.

Ri correndo questa i potesi, la di sposi zione in esane stabilisce che i
risultato negativo - che deve risultare dall'apposita dichiarazione che |la
societa' di gestione e' tenuta a presentare - puo' essere conputato in

di m nuzi one dal risultato della gestione dei periodi d'inposta successivi, per
|"intero inporto che in essi trovi capienza e senza alcun linmite tenporale,
oppure puo' essere utilizzato, in tutto o in parte, dalla societa' di gestione
i n di mnuzi one dal risultato di gestione di altri fondi gestiti dalla stessa

societa', a partire dal nmedesi no periodo d'inposta in cui e maturato il
risultato negativo, riconoscendo il relativo inporto a favore del fondo che ha
maturato il risultato negativo

Tale disciplina conporta quindi sostanzialnente il sorgere di un credito

d' inmposta, che e pari al 12,50 per cento del risultato negativo naturato.
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Appl i cando nel | a fattispecie lo stesso criterio sopra indicato circa
| " accant onanmento gi ornaliero del | 'inposta sostitutiva dovuta nell'ipotesi d

i ncremento del patrinoni o, nel caso del decrenento |a societa' di gestione
accredita al f ondo gi ornal nente un inmporto pari al 12,50 per cento del

risultato negativo, accredito che si viene ariflettere i medi atanente in una
maggi ore val ut azi one della quota, in quanto |a m nusval enza viene ad essere
conpensata dall'inposta accreditata.

Le eccedenze non conpensate, che la societa' di gestione deve evidenziare

nel | a di chi arazi one, possono essere conputate in dimnuzione dalle inposte
dovute dallo stesso fondo  sul risultato positivo conseguito negli anni
successivi senza alcun linmte tenporale oppure, se la societa' gestisce altri
fondi conmuni, essere conpensato con |'inposta sostitutiva dovuta in relazione
al risultato positivo ottenuto da detti fondi, nel qual caso |'inposta cosi
recuperata va accreditata al fondo che aveva evidenziato il risultato
negativo. Tali conpensazioni dovranno risultare nell'apposita dichiarazione
che la societa' di gestione e tenuta a presentare.

A quest'ultinp proposito il comma 4 dell'art. 9 in comento stabilisce che |a
soci eta' di gesti one deve presentare ogni anno, contestualnmente alla
di chi arazi one dei redditi propri, la dichiarazione del risultato di gestione
conseguito nell'anno precedente da ciascuno dei fondi gestito dalla stessa
societa' . In tal e dichiarazione |a societa' di gestione deve indicare i dati
necessari per |a determ nazione dell'inposta sostitutiva dovuta. Qual ora detta
i nposta sia stata conpensat a e' necessari o evidenziare anche i crediti

d'inposta naturati e |le conpensazioni effettuate tra fondi che evi denzi ano un
debito d'inmposta sostitutiva e fondi che invece evidenziano un credito per la
st essa i npost a.

Di versanente da quanto previsto dall'attuale nornmativa, |a dichiarazione non
deve essere presentata entro un termne prestabilito, na contestual mente alla
di chi arazione dei redditi propri, il che conporta un ternmine nobile, in quanto
coi nci de con il termine nassino di un nese dall'approvazi one del bilancio
della societa' di gestione.

La stessa disposizione contenuta nel comma 4 dell'articolo in esame prevede
poi che per quanto concerne |a |iquidazione, |'accertanento, |a riscossione
| e sanzi oni anche penal i, i rinborsi ed il contenzioso si applicano le
di sposi zioni previste in materia di inposte sui redditi.

Il coma 3 dell'articolo in comento disciplina il trattamento tributario
appl i cabil e nei confronti dei soggetti residenti nel territorio dello Stato
che hanno sottoscritto azioni o quote di fondi conuni, mentre |a disciplina
riguardante i soggetti non residenti e' contenuta nell'art. 9 de
provvedi mento in oggetto, che verra' successivanmente esani nato

Ci o' prenmesso, per quanto concerne i soggetti residenti, |a disposizione in
esane detta differenti regole a seconda che |le partecipazioni ai fondi in
questione siano state assunte o neno nell'esercizio di inprese comerciali.

Per |'i potesi in cui le partecipazioni ai fondi non siano state assunte
nel | ' esercizio di i mprese conmercial i, | a di sposizione in esanme confernma
| "attual e regine, nel senso che i relativi proventi non concorrono a formare
il reddito imponibile dei partecipanti. Questo regine e del tutto coerente
con il sistema di tassazione dei redditi di natura finanziaria realizzati
attraverso fornme d' investinento che garantiscono il pagamento "a nonte" del
debito d'inposta dovuto dai contribuenti sui proventi da essi conseguiti per
il tramte di soggetti abilitati ad amministrare o gestire il risparmo.
Questo regine, ovvianente, trova applicazione solo nel caso in cui il rapporto
del contribuente si Al svol ga escl usivanente attraverso |l e forme canoni che e
ci oe' con | e operazioni di sottoscrizione e rinmborso delle quote effettuate
per il tramte della societa' di gestione o con i soggetti incaricati del
col | ocanento e del rinborso delle quote nedesine.

Qual ora, invece, il contribuente acquisti o ceda |l e quote di partecipazi one al
fondo al di fuori delle strutture di servizio del fondo, pagando o ricevendo
rispettivanente, una somm diversa dal valore che | e azioni o quote acquistate
ovvero cedute avevano nei giorni in cui le relative operazioni sono avvenute
| "eventual e differenza positiva - che fiscalnente non costituisce il provento
derivante dalla parteci pazione ai fondi ma una plusvalenza il cui inporto va
determinato in base ai criteri fissati dal comma 4-bis dell'art. 42 del TUR
- deve fornare oggetto di tassazione autononmm, in quanto nella fattispecie si
e in presenza di un reddito non rientrante nell'anbito applicativo della
di sposi zione in esane, nma in quello dell"art. 81, conma 1, lettera c-ter), del
TU R, cone si desune peraltro dalla disposizione contenuta nell'ultinop periodo
dell'art. 9, comma 3, della piu' volte citata |l egge n. 77 del 1983

Al fini di una punt ual e i ndi vi duazi one dei proventi derivanti dalla
part eci pazi one ad organi sm d'investinento collettivo in valori nobiliari e,
conseguent enment e, anche ai fini della determ nazione delle eventual

pl usval enze o m nusval enze, il comm 4-bis dell'art. 42 del TUR stabilisce
che le somme 0 il wvalore nornmale dei beni distribuiti, anche in sede di
riscatto o I'i qui dazi one, dagli organism d'investinmento collettivo in valori
mobi liari, soggetti ad imposta sostitutiva sul risultato della gestione

nonche' e somme o il valore nornale dei beni percepiti in sede di cessione
del |l e parteci pazioni ai predetti organi sm costituiscono proventi per un
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i mporto corrispondente alla di fferenza positiva tra |'increnento di val ore
del | e azi oni o quote rilevato alla data della distribuzione, del riscatto

della |iqui dazi one o della cessione e |'increnento di valore delle azioni o
quote rilevato alla dat a di sottoscrizione o di acquisto. La stessa
di sposi zi one precisa inoltre che |'incremento di valore in questione deve

essere rilevato dall'ultinp prospetto predisposto dalla societa' di gestione
del fondo.

Una vol ta accertato che il contribuente ha realizzato, oltre ai proventi di
cui al conma 3 dell'art. 9 della |legge n. 77 del 1983, anche plusval enze
rientranti nella disposizione di cui alla lett c-ter) del comma 1 dell'art. 81
del TUR, su dette plusvalenze e' dovuta |'inposta sostitutiva del 12,50

Tal e inposta puo' essere corrisposta direttanente dal contribuente sulla base
del Il a di chi arazi one dei redditi, come previsto dall'art. 5 del provvedi mento

in oggetto in precedenza esam nato, ovvero attraverso un internediario nel
caso in cui il contribuente abbia esercitato |'opzione prevista dall'art. 6
(concernente il regine del risparmio anmnistrato) e dall'art. 7 (concernente

il regime del risparmio gestito) del decreto legislativo n. 461 del 1997, gia
esami nati in precedenza

Per |'i potesi in Cui Il e parteci pazioni ai fondi siano state assunte
nell'esercizio di inprese commerciali, il comma 3 dell'art. 9 stabilisce che i
relativi proventi concorrono a formare il reddito soltanto nell'esercizio in
cui sono percepiti, ancorche' |'inprenditore |i abbia iscritti in bilancio
i ndi pendentenente dalla percezione; |la stessa disposizione stabilisce inoltre
che su tali proventi |'inprenditore ha diritto ad un credito d'inposta il cui
i mporto e' pari al 15 per cento dei proventi stessi, credito la cui funzione
e' quella di neutralizzare gl i effetti della tassazione a nonte che il
contri buente ha subito a causa dell ' applicazione, da parte della societa' di
gestione, dell'inposta sostitutiva del 12,50 per cento e, quindi, per evitare
una doppi a i nmposi zi one dei proventi che altrinenti si verificherebbe
Destinatari di questo regime sono indistintamente tutti gli inprenditori
conunque organi zzati e, qui ndi , sia gli inmprenditori individuali che le
societa' - conprese quelle di persone di cui all'art. 5 del TU R che svol gano
attivita' comerciali - e gli enti di cui all'art. 87, lettere a), b) e d), ed
all'art. 113, comma 1, del nedesinp testo unico

Tenuto conto di quanto si e' avuto nodo di precisare precedentenente in
nerito alla distinzione tra proventi derivanti dalla parteci pazione ai fondi
comuni, da det er m nar si sul |l a base di quanto stabilisce il comm 4-bis
dell"art. 82 del TUR ed eventuali plusval enze conseguite dai contribuenti in
rel azione a dette part eci pazi oni, che sono soggette ad un diverso regine
impositivo, va ora chiarito - con specifico riferimento al credito d'inposta
di cui alla di sposi zi one in rassegna - che detto credito va conmi surato
esclusivamente all'incremento  di valore della quota rilevato dai prospetti
giornalieri riferibili ai gi or ni in cui sono avvenute |e operazioni di
acqui sto e di cessione. Conseguentenente, nel caso in cui |'inprenditore abbia
conseguito un reddito superiore al reddito di capitale, cone sopra
det erm nat o, non conpete il credito d inmposta sulla parte del reddito che
eccede il suddetto provento

3.5.3 Oganism d'investinento collettivo in valori nobiliari operanti nella
forma di societa' d'investimento a capitale variabile (SICAV)

Con | a disposizione di cui al comma 2 dell'art. 8 del provvedinento in oggetto
e stato sostituito |'art. 14 del decreto legislativo 25 gennaio 1992, n. 84,
che reca |le disposizioni tributarie degli organism citati in rubrica, che di
seguito verranno indicati con la sigla "SI CAV'.

Il comma 1 dell'"art. 14 sopra citato riproduce integralnente il contenuto
dell"art. 9, comra 1, della citata legge n. 77 del 1983, esani nato nel
precedente paragrafo, al quale si fa rinvio.

Il comma 2 del predetto art. 14 stabilisce che

a) per quanto concerne gli obblighi di dichiarazione relativi al risultato di

gesti one conseguito, il prinb periodo del comua in esane stabilisce che la
SI CAV deve i ndi care nel | "apposita dichiarazione i dati necessari per la
det erm nazi one dell'inposta sostitutiva dovuta. Tal e dichiarazi one dov' essere
presentata entro un nmese dall a data di approvazi one del bil ancio;

b) nella prima parte del secondo periodo del comm 2 dell'art. 14 in commento
viene inoltre stabilito che alle SICAV si applicano anche | e disposizioni di

cui ai conmi da 2 addell"art. 9 della citata legge n. 77 del 1983. Per
effetto di questo ri chi ano, si farinvio ai chiarimenti gia' forniti nel
precedente paragrafo in relazione a tali disposizioni

c) nella seconda parte del secondo periodo del comma 2 dell'art. 14 in
conment o Si stabilisce che alle SICAV di applica |la disposizione di cui
all'art. 7 del | a tabel |l a allegata al testo unico delle disposizioni
concernenti |'inposta di regi stro, approvato con D.P.R 26 aprile 1986, n

131, concernente i fondi conmuni d'investinento di natura contrattual e, che
esclude gli obblighi di registrazione per gli atti relativi alla costituzione
del I e Sl CAv, alla sottoscrizione ed al rinborso delle azioni, nonche' alle
operazioni di em ssione e di estinzione dei certificati.

Il conmma 3 dell'art. 14 in conment o di spone, infine, che ai provent

distribuiti dalle SICAV non si applicano | e disposizioni di cui all"art. 27
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del piu volte citato DLP.R._n. 600 del 1973, concernenti |"'applicazione delle
ritenute alla fonte Sui di videndi, e neppure |le disposizioni di cui agl
articoli 1,2,3,7,9, 10-bi s e 12 della | egge 29 dicenbre 1962, n. 1745,
concernente |la di sci plina del l a nom nativita' obbligatoria dei titoli
azionari .

3.5.4 Fondi comuni d'investinmento nobiliare chiusi

Il comma 3 dell"art. 8 del provvedinmento in oggetto ha integral mente
sostituito anche |'art. 11 della |legge 14 agosto 1993, n. 344, riguardante |le
di sposi zioni tributarie dei fondi comuni d'investinmento nobiliare chiusi

La nuova di sci plina dei fondi in questione ricalca pressoche' fedel nente
quella prevista per i fondi nobiliari aperti, cosi' attuando la direttiva
contenuta nell'art. 3, conmmm 160, lettera i), della citata legge n. 662 de

1996. Si rinvia, pertanto, ai chiarinenti in proposito gia" forniti in materia
nel precedente paragrafo 3.4.2.

Ri spetto alla normativa fiscale riguardante i fondi conmuni aperti, la
di fferenza di maggi or rilievo riscontrabile nella corrispondente disciplina
dei fondi chiusi consiste nella diversa periodicita" - stabilita dall'art. 5
conmma 1, lettera c), della legge n. 344 del 1993 - con la quale e' prevista la
redazi one del prospetto riguardante il calcolo del patrinonio netto dei fondi
chiusi, che €' senestrale per questi ultim mentre e giornaliera per i fondi
aperti.

Con riferinmento a tale adenpi mento, si fa presente che nel prospetto
senestrale |la soci eta' di gestione del fondo dovra' indicare, tra l'altro,
| "ammontare dell'inposta sostitutiva maturata nel prino senestre di gestione
del fondo o, in alternativa, il credito d'inposta qualora emerga un risultato
negati vo.

Si segnal a, inoltre, che i prospetti in questione vanno presi in
consi derazione ai fini della determ nazione del valore delle azioni e, quindi
per determ nare | " anmont ar e dei proventi ai quali va attribuito il credito
d' i nposta del 15 per cento (se la partecipazione e stata assunta
nell'esercizio dell'inpresa) e | e eventuali plusval enze

Per quanto concerne il trattamento tributario applicabile ai partecipanti a
fondi chi usi va inoltre segnal ata |a disposizione recata dal conma 6
dell"articolo 8 del provvedi nent o in oggetto con la quale si e inteso
elimnare |l a penal i zzazi one che attual mente grava sugli esercenti attivita'
comerciali, che consiste nella prevista assimlazione dei proventi derivant
dai fondi chiusi ai proventi esenti, assimlazione che incide negativanente ai
fini del conputo degli interessi passivi e delle spese generali deducibili in
sede di det er mi nazi one del reddito d inmpresa. Al riguardo, il comm 3
dell"art. 63 del TU R, integralmente sostituito dalla disposizione teste
citata, stabilisce infatti che se nell'esercizio sono stati conseguiti
interessi o altri proventi esenti da i nmposta derivanti da obbligazioni
pubbliche o private sottoscritte, acquistate o ricevute in usufrutto o pegno a
decorrere dal 28 novenbre 1984 o da cedol e acqui state separatanente dai titol
a decorrere dall a stessa data, gli interessi passivi non sono anmessi in
deduzi one fino a concorrenza dell"ammontare conpl essivo degli interessi o
proventi esenti. La stessa disposizione precisa, inoltre, che gli interessi
passivi che eccedono tale ammontare sono deducibili a norma dei prim due
commi del medesi np art. 63, ma senza tener conto, ai fini del rapporto ivi
previ sto, dell'amontare degli interessi e proventi esenti corrispondente a
quell o degli interessi passivi non amesso in deduzi one

Dal testo del coma 3 dell'"art. 63 del TUR e' stato quindi elimnato il
riferinento ai proventi derivanti dal | a partecipazione a fondi conuni
d'investimento nobiliare di tipo chiuso

La nuova di sci plina si appl i ca, ai sensi dell'art. 16, comma 3, del
provvedi mento in oggetto, a partire dal 1 luglio 1998

3. 5.5 Fondi conuni esteri d' investinento nmobiliare aperti autorizzati al
col | ocament o nel territorio dello Stato ai sensi del D.L. 6 giugno 1956. n
476, convertito dalla |legge 25 luglio 1956, n. 786

L'art. 8, comma 4, del provvedinento in oggetto ha sostituito |'art. 11-bis
del decreto-1|egge 30 settenbre 1983, n. 512, convertito dalla [egge 25
novenbre 1983, n. 649, recante la disciplina fiscale dei fondi conuni esteri
di investinento nmobi | i are di tipo aperto, autorizzati al collocanento in
Italia ai sensi del decreto-legge 6 giugno 1956, n. 476, convertito, con
modi fi cazioni, dalla | egge 25 luglio 1956, n. 786 (trattasi dei cosiddetti
fondi |ussenburghesi storici)

Cone noto, a seguito delle nodifiche introdotte nel 1983 con |'art. 11-bis de
citato decreto-I|egge n. 512, il regine fiscale di questi fondi e' stato
strutturato in nodo del tutto analogo a quello previsto per i corrispondenti
fondi comuni di diritto nazionale.

Con |l a nor ma in comento per i fondi |ussenburghesi in questione e stato
introdotto, a partire dal 1 luglio 1998, un regine fiscale del tutto identico
a quello previsto per i fondi italiani, per cui si rinvia ai chiarinmenti gia'
forniti nella soggetta materia nel precedente paragrafo 3.4.2.

3.5.6 Organi sm d'investinento collettivo in valori nobiliari di diritto
estero

Il comma 5 dell"art. 8 del provvedinento in oggetto sostituisce i prim se
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conm dell"art. 10-ter dell a piu volte citata |legoge n. 77 del 1983, che
di sci plinano sia il trattamento fiscale dei proventi derivanti dalla
part eci pazi one ad organism d'investinento collettivo in valori mobiliari di
tipo aperto di diritto estero, situati negli Stati menbri dell'Uni one europea
conform alle direttive conunitarie, le cui quote sono collocate all'estero
oppure nel territorio dello Stato ai sensi dell'art. 10-bis della stessa |egge
n. 77 del 1983 sia il trattanento fiscale dei proventi derivanti dalla

part eci pazi one ad organism di investimento collettivo situati in Stati non
appartenenti all' Uni one Europea

Vi ene sostanzialnente confernato il criterio attual mente vigente secondo il
qual e i proventi derivanti da azioni o quote commercializzate in Italia sono
soggetti ad wun prelievo alla fonte, nmentre per i proventi derivanti da azi oni
0 quote conmerci ali zzate all'estero o comunque per quelli conseguiti senza
|"intervento del sostituto d'inmposta, il contribuente e tenuto ad indicarne i
proventi nella dichiarazione dei redditi e a liquidare e versare |'inposta con
le nodalita' € nei termni previsti per il versamento a sal do delle inposte
sui redditi dovute in base alla dichiarazione

Pi u' speci fi canent e, il conma 1 dell"art. 10-ter in esame (OI1.C. V.M
conunitari) conferma il contenuto dell a corrispondente di sposizi one
attual mente vigente, in quanto prevede che i soggetti residenti ai quali e
stato affidato |'incarico di pagare i proventi derivanti dalla partecipazione
agli organism in questione, ovvero di riacquistare o negoziare |le azioni o
quote enesse dagli organism in questione, sono tenuti ad operare una ritenuta
del 12,50 per cento sui relativi proventi. La ritenuta - precisa il conma 1 in
conmento - deve essere applicata sui redditi di capitale di cui all'articolo

41, comma 1, lettera g) percepiti dal contribuente.

Il riferinmento operato dal comma 1 ai proventi di cui all'articolo 41, comm
1, lettera Q@) del testo unico conporta altresi' - conme e' stato precisato
nella rel azi one di acconpagnanmento all'articolo 1 del decreto |egislativo- che
il reddito di partecipazione all'organisno deve essere deterninato secondo i

criteri stabiliti dall"articolo 42 del TUR inoltre, ove il contribuente
dovesse realizzare in aggiunta ai redditi di capital e anche plusval enze e
m nusval enze - conprese quelle derivanti dalla cessione di valute inponibil

ai sensi del |l "articolo 81, conma 1, lettera c-ter) del TUR - solo i prim

saranno soggetti alle disposizioni previste dall'articolo 10-ter in commento
nentre | e plusval enze e m nusval enze sono disciplinate secondo | e disposizioni
previste per i redditi diversi (articolo 81 e 82 del testo unico, art. 5, 6 e
7 del D.lgs. n. 461 del 1997).

Il secondo periodo del comma 1 della disposizione in commento precisa altresi
che la predetta ritenuta deve essere operata tanto sui redditi che vengono

distribuiti nel peri odo in cui il contribuente mantiene il possesso della
parteci pazi one quanto sui proventi conpresi nella differenza tra il valore di
riscatto o di cessione delle azioni o quote ed il valore nedi o ponderato di
sottoscrizione o di acquisto delle azioni o quote. L'ultino periodo della
norma in rassegna stabilisce che in ogni caso cone valore di sottoscrizione o
di acquisto si assume il valore della quota rilevato dei prospetti periodici

relativi alla data d'acquisto delle quote nedesine.

Il comma 2 dell'art. 10-ter dispone che sui proventi di cui al conma 1 - che
rientrano nella previsione di cui all'art. 41, comm 1, lettera g), del TUR -
si applica, ai fini della tassazione dei proventi stessi, |'equalizzatore
previsto dal comma 9 dell'art. 82 del predetto testo unico

Per quanto concerne |la funzione della ritenuta operata dai soggetti resident

incaricati della conmerci al i zzazi one in Italia dell e predette quote
partecipative, il cooma 3 dell'articolo in esane dispone - in analogia a
quanto previsto dall'attuale, corrispondente disposizione - che laritenuta e
applicata a titolo di acconto nei confronti dei seguenti soggetti
- degli inprenditori individuali, senpreche' |e partecipazioni siano relative

all'inpresa ai sensi dell'art. 77 del TUR

- delle societa' in nonme collettivo, in acconandita senplice e di quelle ad
esse equiparate di cui all'art. 5 del predetto testo unico

- delle soci eta' e degli enti di cui alle lettere a) e b) dell'art. 87 del
nedesi no testo uni co, nonche' delle stabili organizzazioni in Italia delle
societa' ed enti di cui alla lettera d) dello stesso articol o.

La predetta ritenuta e' invece applicata a titolo d'inposta nei confronti di

tutti gli altri soggetti, conpresi quelli che fruiscono di esenzione dalle
i nposte sui redditi o che siano esclusi dall'inposta sul reddito delle persone
gi uridiche.

Il conmma 4 dell'art.10-ter in esane conferma, poi, il contenuto dell'attuale

conma 5 dell a di sposi zi one attual nente vigente, disponendo che qualora le
azioni o quote in parola (O1.C.V.M conunitari) siano collocate all'estero,

cone pure nel caso in Cui i relativi proventi siano conseguiti senza
| "applicazione della predetta ritenuta del 12,50 per cento, il contribuente -
cone gia' antici pato - dovra' indicare detti proventi nella dichiarazione
annual e, includendoli tra quelli soggetti ad inposizione sostitutiva ai sens

dell"art. 16-bis del TU R, senpreche' ovvianente i proventi nedesin siano
percepiti al di fuori dell'esercizio di attivita" commerciali

Il comma 5 dell"articolo in conmento stabilisce inoltre che i proventi
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derivanti dalla part eci pazi oni ad organism d'investimento collettivo in
valori mobiliari di diritto estero, diversi da quelli contenplati nel comma 1
dello stesso art. 10-ter (e cioe' gli OI.C. V.M non conunitari) concorrono -
senpre comne redditi di capitale di cui alla lettera g) del comma 1 dell'art.
41 del TUR - a formare il reddito inponibile del partecipante e, quindi, a

tali proventi non si applica ne' il reginme della tassazione separata, ne

quell o dell'inposta sostitutiva, ma uni canent e il regime ordinario
del | i mposta personale sul reddito conplessivo. Nella nozione dei proventi in
parola rientrano sia quelli distribuiti ai partecipanti, sia quelli percepiti
sotto forma di differenza tra il valore di riscatto o di cessione della azion

0 quote ed il valore di sottoscrizione o di acquisto. L'ultinp periodo della
di sposi zione in commento precisa che il costo unitario di acquisto delle quote
si ottiene di vi dendo il costo conpl essivo delle quote acquistate o

sottoscritte per la loro quantita'.
Il comma 6 dell"articolo in esame dispone, infine, che nel caso in cui i
contribuente percepisca in ltalia i proventi di cui al precedente conma 5 per

il tramte di soggetti residenti incaricati del pagamento dei proventi
medesi m, ovvero del riacquisto o della negoziazione delle azioni o quote, sui
proventi in questi one i soggetti incaricati teste' citati sono tenuti ad

operare una ritenuta del 12,50 per cento a titolo d' acconto delle inposte sui
redditi dovute dai contribuenti in base alla dichiarazione
3.5.7 Rinborso del | '"inposta per i non residenti che hanno sottoscritto quote
di organism d'investinmento collettivo del risparmio italian

Con |"art. 9 del decreto legislativo n. 461 del 1997 e' stata
introdotta una disciplina volta ad evitare che |e quote di partecipazi one agl
organi sm d'investinento italiani sottoscritte da soggetti non resident
subi scano un trattanento penalizzato rispetto a forne di investimento diretto
inaltri valori nobiliari

Cone not o, infatti, per molti prodotti finanziari |a disciplina
fiscal e riconosce ai non residenti il diritto a conseguire i frutti
dell'investinento senza al cuna i mposi zi one, anche se tale trattanmento e

subordinato alla ricorrenza di talune condizi oni

L'art. 9 in commento puo' essere suddiviso in due parti: nella prim
costituita dai prim tre comm, viene disciplinata |a procedura attraverso |la
qual e i non residenti possono ottenere il rinmborso dell'inposta sostitutiva da
essi assolta sulla base del prelievo operato dalla societa' di gestione; nella
seconda, costituita dal sol o conma 4, viene stabilita una particolare
disciplina riguardante i fondi italiani ai quali possono partecipare soltanto
soggetti non residenti.

C o' prenesso in via generale, per quanto concerne in particolare i

contenuto delle singole disposizioni si osserva che il comma 1 dell"art. 9 in
rassegna stabilisce che i soggetti non residenti che hanno conseguito provent

erogati dagli or gani sm d'investinento collettivo soggetti all'inposta
sostitutiva di cui all'art. 8 hanno diritto al paganento di una sonma pari a

15 per cento dei proventi erogati qualora, entro il 31 dicenbre dell'anno in
cui il provento e' stato percepito, ne facciano richiesta alla societa' di
gestione del fondo conune, alla Sicav ovvero al soggetto incaricato del
col | ocanento delle azioni o quote di cui all'art. 8, conma 4.

La stessa di sposi zi one stabilisce che il rinmborso dell'inposta viene
effettuato per il tranmite della banca depositaria, ove esistente, su
di sposi zi one dei soggetti ai quali gli aventi diritto ne hanno fatto
richiesta. Atal fine, i nmezzi finanziari con i quali si effettuano i rinbors
sono tratti dagli i mporti conpl essi vanente dovuti a titolo d'inposta
sostitutiva sul risultato della gestione dagli organism d'investinento
gestiti o collocati dai predetti soggetti e, quindi, |le somme occorrenti per
effettuare i ri mborsi non possono essere richiesti all'anm nistrazi one

finanziari a.

Attesa la  formul azi one della disposizione in esane, gli organisn
d' investinento nobiliare interessati a questa disciplina sono: i fondi conuni
d' investimento nobiliare di tipo aperto di diritto nazionale di cui alla |l egge
23 marzo 1983, n. 77; le SICAV di cui al decreto legislativo 25 gennaio 1992
n. 84; i f ondi conuni d investinento nobiliare ai quali si applica la

di sciplina recata dall'art. 11-bis del decreto-legge 30 settenbre 1983, n
512, convertito con nodificazioni dalla [egge 25 novenbre 1983, n. 649 (cc.dd
"l ussenbur ghesi storici") e, infine, i fondi cormuni d'investinento nobiliare
chiusi di cui alla lLegge 14 agosto 1993, n. 344.

Per quanto concerne i fondi |ussenburghesi sopra citati va precisato
che la richiesta di rinborso puo' essere presentata linitatamente ai provent

delle quote di parteci pazione collocate in Italia e che, pertanto, nessun
rinborso e' consentito per i proventi derivanti da quote collocate all'estero
Il comma 2 dell'art. 9 e' volto alla individuazione dei provent
rel ati vamente ai qual i e' possibile ottenere il rinmborso. Questa nornma
stabilisce infatti che ai fini della procedura sopra esam nata il provento da

prendere in considerazione e quello conseguito dal sottoscrittore per effetto
della distribuzione da parte dell'organisno d'investinento, nonche' quello
costituito dalla differenza tra il valore di riscatto ed il valore nedio
ponderat o di sottoscrizi one o di acquisto delle quote. Cio" inmplica che il
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ri mborso non puo’ essere ri conosci uto se i proventi vengono realizzati
nmedi ante | a cessione delle quote a soggetti terzi.
La stessa disposizione stabilisce, inoltre, che i valori da prendere a

base del calcolo di determ nazione del predetto valore nedi o ponderato sono
escl usi vanente quel |i desunt i dai prospetti periodici previsti per ciascun
organi sno d'investinento collettivo riferibili alle date in cui e avvenuto

| "acquisto o | a sottoscrizione delle quote. Deve quindi escludersi che ai fini
di cui trattasi possa essere assunta qualsiasi altra fonte (quale, ad esenpio,
eventual i documenti provenienti dal soggetto interessato).

Il comma 3 dell'articolo in rassegna e volto all'individuazione dei soggetti
che hanno diritto a chiedere ed ottenere il rinborso dell'inposta sostitutiva
Al riguardo, la norma in esane stabilisce che |a procedura prevista alle
di sposi zi oni di anzi illustrate Si applicano nei confronti dei soggetti

residenti nei Paesi elencati nei citati decreti mnisteriali 4 settenbre 1996
e 25 marzo 1998.

Core gi a' antici pat o, il comma 4 dell'art. 9 reca un particolare
regime fiscale per gli organism d'investinento collettivo in valori nobiliari
di diritto italiano |e cui azioni o quote siano sottoscritte esclusivamente
dai soggetti non residenti che si trovino nelle condizioni previste dall"'art.
3, prinmo peri odo, precedentenente esaminato, e cioe' nelle condizioni che
consentano | oro di chiedere ed ottenere il rinborso dell'inposta sostitutiva
da parte degl i organism d'investinento sopra citati, i quali prelevano i
mezzi finanziari occorrenti dall'inposta sostitutiva che gli organism stessi
dovr ebbero versare all'Erari o, che, cone si €' detto, non puo' nmi essere

coinvolto in procedure che attengano alla restituzione del tributo nei casi di
speci e.

I n nodo del tutto coerente con tale inpostazione, |a disposizione in
esane stabilisce che, ove, ri corrano I e cennate condi zioni, i predetti
organi sm d'investinento non sono sottoposti all'inposta sul risultato della
gestione di Cui ai prim quattro conm dell'art. 8. In sostanza, questa
procedura si pone cone uno strunento alternativo a quello, gia' esamnato
previsto dall'art. 9, conm 1. In tale ipotesi, dovra' essere presentato da
parte di soggetti non residenti, all'atto della sottoscrizione delle quote o
azioni |'attestato di residenza rilasciato dalle Autorita' fiscali conpetenti
del Paese di appartenenza.

Inoltre, con il secondo peri odo della disposizione in esane, il
| egi sl atore ha previsto che qualora il soggetto non residente chieda, con
riferinento alle quote dallo stesso sottoscritte, |'emissione di certificati
al portatore, <come pure nei casi in cui risulti che la proprieta' delle quote
sia stata trasferita ad un soggetto non residente privo dei requisiti post
dal legislatore per attribuirgli I a qualita'" di soggetto "lordista"
(espressi one con la qual e viene indicato colui che ha diritto a vedersi
corrispondere il reddito senza subire |'inposizione), |la societa' di gestione
del fondo o la Sicav sono tenute ad applicare, sull'intero provento delle
quote, il trattamento tributario previsti dall'art. 10-ter della citata |egge
n. 77 del 1983 - gia' esanminato nel precedente paragrafo 3.4.6. - e cio' da

nmonento della sottoscrizione fino a quello del riscatto

Al fine di verificare la corretta applicazione della normativa in
conmento e' stato previsto che | a banca depositaria e' tenuta a conunicare
al I Ammi ni strazi one finanziari a, con riferinento ai proventi distribuiti o
all e some erogate a fronte di riscatti nel precedente periodo d'inposta, i
dati identificativi dei soggetti beneficiari delle somre conmunque erogate
dal | ' organi sno d'investinmento. Tal i comuni cazi oni dovranno essere effettuate
secondo | e nodalita' che verranno stabilite in occasione dell'approvazi one de
decreto di cui all'art. 8 del D.P.R 29 settenbre 1973, n.600.

Ri correndo |le suddette si t uazi oni (richiesta di certificati a
portatore o cessione delle quote a soggetto privo dei prescritti requisiti per
fruire del trattanmento di esonero), deve essere applicata la ritenuta prevista

dall'art. 10-ter prima ri chi amat o. La ritenuta e' applicata dalla banca
depositaria del fondo ovvero della Sicav nella msura del 12,50 per cento e
svol ge funzi one di prelievo definitivo se il percettore dei proventi e' un

soggetto non esercente attivita' di natura conmerciale, nmentre svolge funzione
di prelievo d'acconto in ogni altro caso. Anche in questa ipotesi deve essere

applicato il cosiddetto equalizzatore, cone previsto dal comma 2 dell'art,
10-ter della citata legge n. 77 del 1983.
Capitolo IV

IL RIORDINO DELLE RI TENUTE ALLA FONTE E DELLE | MPOSTE
SOSTI TUTI VE SU REDDI TI DI CAPI TALE
4.1 Ceneralita'

L'articolo 12 del decreto legislativo n. 461 del 1997, nel procedere
alla razionalizzazi one dell e al i quote delle ritenute alla fonte e delle
i mposte sostitutive sui redditi di capitale, ha accorpato |le aliquote stesse
intorno alle due misure del 12,50 e del 27 per cento. In tal npdo, e' stata
attuata la scelta pi u' neutrale e coerente all'interno dell'opera di
razional i zzazi one del preesi stente livello di inposizione dei redditi di
capitale, caratterizzato dalla discrimnazione fra aliquote ridotte di effetto
agevol ativo (pari o] inferiori al 15 per cento) e aliquote maggiorate
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(superiori al 15 per cento).

Pertanto, il riordino e stato attuato attraverso |'accorpanento alla
m sura del 12,50 per cento delle aliquote pari o inferiori al 15 per cento per
i redditi che rispondono a finalita' agevolative e |'accorpanento alla misura
del 27 per cento delle aliquote superiori al 15 per cento.

Ri sul tano, cosi', agevol at i il risparmo delle famglie,
preval entenente concentrato Sui titoli di Stato, il risparm o produttivo
orientato in i nvestinenti soci etari anche nella forma dei titoli
obbl i gazi onari, il risparm o inpiegato in strunenti a nedio e |ungo termne
nonche' quello ri spondente a criteri di trasparenza attuati attraverso
|"offerta al pubblico o | a negoziazione in nercati regol anentati

Intale ottica agevolativa e stata mantenuta |l a disciplina di

i mposi zi one sostitutiva, in luogo della ritenuta alla fonte, di cui al decreto
legislativo 1 aprile 1996, n. 239 per i titoli obbligazionari ivi previsti

La nanovra di accorpanento ha confermato |'aliquota del 27 per cento

nei confronti di tutti i redditi di capitale gia' assoggettati a tale misura o
ad aliquota maggi ore, ivi conpresi gli interessi derivanti da investinenti a
breve termine, quali conti correnti e depositi, nonche' quelli derivanti dalla

raccolta bancaria vincolata anche se a nedio e lungo ternine (es. certificati
di deposito o depositi bancari vincolati).

Un'ulteriore conferm ri guarda I"aliquota agevolata del 12,50 per
cento applicabile ai nuovi strunenti di raccolta di capitali da parte delle
i nprese, quali i certificati d investinmento rientranti nella categoria dei
titoli simlari alle obbl i gazi oni, che non siano a breve term ne e purche

rispettosi di determinati requisiti di trasparenza

Con riferinmento alle operazioni di pronti contro ternmine e a quelle
anal oghe, nonche' al prestito titoli, e stato espressanente prevista
| "applicazione della medesina aliquota fissata per i redditi dei titol
oggetto dei predetti negozi, secondo un criterio di accessorieta'

Cone previsto nella disciplina previgente alla riforma, relativanmente

agli interessi ed altri proventi, diversi dai dividendi, e stata nantenuta |la
ripartizione tra ritenute a titolo di acconto e ritenute a titolo d' inposta in
rel azione alla qualita' del percettore, prevedendo, in particolare

| "applicazione della ritenuta a titolo d acconto nei confronti dei soggetti
esercenti attivita' comerciale a titolo di inposta negli altri casi

Per i soggetti esenti dall'IRPEG si e' confermata |'applicabilita
della ritenuta a titolo d'inposta.
Si riassunono di seguito le principali novita' apportate dalla

disciplina in conmento in nmateria di ritenute
4.2 Proventi dei titoli obbligazionari enessi initalia

Agli interessi e agli altri proventi delle obbligazioni e titol
simlari enessi dai soggetti residenti di al prino comm dell'art. 23 de
D.P.R n. 600 del 1973 si applica la ritenuta del 27 per cento, ridotta a

12,50 per cento nel caso di obbligazioni e titoli simlari con scadenza non
inferiore a 18 nesi. Tuttavia, anche in relazione a quest'ultima fattispecie
e' prevista | " appl i cazi one dell"aliquota ordinaria del 27%se, al nonento
della emssione, il rendinento effettivo delle obbligazioni e titoli simlari
superi il tasso ufficiale di sconto aunentato di due terzi, qualora le
obbl i gazioni e titoli simlari siano negoziati in nercati regol anentati
italiani o collocati nediante offerta al pubblico (ai sensi della disciplina
vigente al monento della loro em ssione) ovvero il tasso ufficiale di sconto
aunent at o di un terzo, negli altri casi. Tale normativa non e' applicabile
all e obbligazioni e titoli simlari con scadenza non inferiore a diciotto nesi
enmessi dalle banche e dalle societa' ed enti i cui titoli siano negoziati in
mercati regolanmentati italiani.

Per quanto concerne  gli altri strunenti di raccolta diretta de
risparmo da parte delle inprese, quali |le accettazioni bancarie, trattandosi
di titoli i ndi viduali, non destinati a raccogliere il risparmo delle
famglie, ¢ stata prevista | "aliquota del 27 per cento, nentre per le
canbi ali finanziarie, nonost ant e si ano titoli a breve termne, e stata
confermata |'aliquota agevol ata del 12,50 per cento in quanto titoli enessi in
serie e di nassa e tenuto conto della loro finalizzazione produttiva

Per i soli interessi ed altri proventi delle canbiali finanziarie
enmesse dall e societa', diverse dalle banche, con azioni non quotate in nercati
regol anentati italiani ovvero da quote, |'applicazione della ritenuta del

12,50 per cento e' condizionata alla verifica della congruita' del tasso di
interesse accordato dall'emttente sulla base degli stessi paranetri che sono
stati presi a riferinento per |la determ nazione della congruita' del tasso
del I e obbl i gazi oni e titoli simlari emessi dai nedesim soggetti; cio in
quanto |l e canbiali finanziarie sono ormai considerate a tutti gli effetti cone
titoli simlari alle obbl i gazi oni . Conseguent enente, qualora il tasso
accordato dall'emttente non risulti congruo in quanto superi i predetti
parametri, la ritenuta non deve piu' essere operata con |'aliquota del 12,50
per cento, bensi' con quella del 27 per cento

E' inoltre previsto che, in caso di rinborso prina del diciottesinp
nese di titoli (diversi dalle canbiali finanziarie) i cui proventi sono
soggetti alla ritenuta del 12,5 per cento, e' dovuta dall'enittente una somra
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pari al 20 per cento dei proventi maturati fini al nonento dell'anticipato
ri mborso
4.3 Interessi su depositi e conti corrent

In materia di interessi e altri proventi derivanti da depositi e cont

correnti bancari e postali, l|la nuova disciplina, confernmando sostanzi al mente
quell a previgente, prevede |'applicazione della ritenuta del 27 per cento. La
medesima ritenuta si applica ai proventi dei certificati di deposito e dei
buoni fruttiferi, i ndi pendent enent e dalla loro durata. L'esclusione dalla
ritenuta, gia' prevista per gli interessi da depositi e conti intrattenuti tra
banche, viene estesa anche agli interessi da depositi e conti che | e banche
intrattengono presso le Poste Italiane s.p.a. e a quelli relativi a depositi e

conti detenuti dalla predetta societa' presso |e banche
4.4 Redditi di capitale di fonte estera

In rel azi one agli i nteressi e altri proventi derivanti da titol
obbl i gazi onari, depositi e conti correnti corrisposti da soggetti non
resi denti nel territorio dello Stato e' confermato |'obbligo di operare le
ritenute per i soggetti aventi la veste di sostituti d'imposta che comunque
i ntervengano nella riscossione dei redditi stessi. In particolare, viene
stabilito che nel caso di rinborso prima della scadenza di obbligazioni e
titoli simlari con scadenza non inferiore a diciotto nesi, i percipient
(anziche' gli emttenti) devono corrispondere una sonma pari al 20 per cento
dei proventi maturati fino al nmonento dell'anticipato rinborso; tale sonma e
prel evata dagli internediari che i ntervengono nella corresponsi one dei
proventi ovvero nel rinborso dei titoli

Inoltre nell'ipotesi di cessione a titolo oneroso di obbligazioni e
titoli simlari esteri, i medesi mi intermedi ari che intervengono
nel | ' operazi one devono operare la ritenuta sugli interessi ed altri provent
riconosciuti nel corrispettivo al cedente il quale ne rende noto |'ammontare
in relazione al periodo di possesso

Di versanente da quant o previsto per gli anal oghi proventi di fonte

italiana, sui proventi di fonte estera non si applica alcuna ritenuta nei
confronti delle soci eta' in nonme collettivo, in accomandita senplice ed
equi parate di Cui all'art. 5 del TUR delle societa' ed enti di cui al
successivo art. 87, comma 1 lett. a) e b), nonche' delle stabil
organi zzazioni delle soci eta' ed enti non residenti. Resta ferma
| " appl i cazi one della ritenuta a titolo d acconto per gli inprenditori
individuali e a titolo d inmposta in tutti gli altri casi

E' inoltre confermata |'inapplicabilita' sugli interessi e i provent
di fonte estera delle ritenute nell'ipotesi in cui i percettori siano soggetti
non residenti, purche' questi certifichino la loro qualita" di non resident
ed attestino il periodo di possesso dei titoli.

Per conpl etezza, si rammenta che, nel caso in cui non intervenga al cun
intermediario nella riscossione di redditi esteri per i quali e previsto i

regime di ritenuta a titolo di inposta, il percettore in sede di dichiarazione
deve assoggettare i redditi stessi ad una inposta sostitutiva dell'inposta sui
redditi con la stessa aliquota della ritenuta a titolo d'inposta; il
contri buente ha la facolta' di non avval ersi del reginme di inposizione
sostitutiva optando per la tassazione ordinaria e, in tal caso, spetta il

credito per |le inmposte pagate all'estero (articolo 16 bis del TUR introdotto
dall'art. 21, comma 1 della |egge 27 dicenbre 1997, n.449).
4.5 Altri redditi di capitale

Per quanto riguarda la ritenuta sui redditi di capitale indicati
nell"articolo 41, conma 1, lettere g-bis) e g-ter), del TUR - pronti contro
termne, riporti, mutuo di titoli garantito - |"'articolo 26, conma 3-bis, de
D.P.R n. 600 del 1973, prevede che questa debba essere applicata con
I " aliquota del 12,50 per cento ovvero con |a naggiore aliquota cui sarebbero
assoggettabili gli i nteressi ed altri proventi dei titoli oggetto de
contratto. La ritenuta, nel caso dei rapporti di pronti contro termne e
riporto su obbligazioni e titoli sinmlari enmessi all'estero, e operata - in
| uogo di quella prevista dal conma 3 dello stesso articolo 26 del D.P.R n.
600 del 1973 - anche sugli interessi maturati nel periodo di durata dei
contratti

Il successivo conma 4 dell'articolo 26 prevede inoltre che la ritenuta
e operata a titolo d acconto in tutti i casi in cui i proventi dei titol
sottostanti non sarebbero assoggettabili a ritenuta a titolo d'inmposta in capo
al percettore. In ogni caso la ritenuta non deve essere applicata qualora i

proventi siano corrisposti alle societa' in nonme collettivo, in acconandita
senplice ed equi parate di cui all'articolo 5 del TUR, alle societa' ed enti
di cui all'articolo 87, conma 1, lett. a) e b) del TUR nonche' alle stabil
organi zzazioni delle societa' ed enti di cui alla lettera d) del nmedesino
articol o 87.

Rel ativanente ai redditi di capitale di fonte italiana per i quali non

sia stata prevista altra ritenuta alla fonte o inposta sostitutiva, quali, ad
esenpi o, interessi sui prestiti di denaro, e' stabilita |'applicazione della
ritenuta con I"aliquota del 12,5 per cento che opera a titolo d' acconto nei
confronti dei soggetti residenti nel territorio dello Stato e a titolo
d' i mposta nei confronti dei soggetti non residenti (salve le stabili
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organi zzazioni in ltalia di soggetti non residenti).

La ritenuta e operata nella misura del 27 per cento quando il
perciente risieda in uno degli Stati o territori privilegiati, individuati con
D.M 24 aprile 1992.

E' stata, infine, rifornulata, accentuandone |la finalita' antielusiva,

| a di sposi zi one in materia di redditi di capitale corrisposti a stabil

organi zzazioni all'estero di inprese residenti, non appartenenti all'inpresa
erogante. Dalla nuova fornul azione della norma si evince che il sostituto €'
obbligato ad operare la ritenuta sugli interessi ed altri proventi dei
prestiti di denaro corrisposti a stabili organizzazioni estere di inprese
residenti, indipendentenente dal fatto che detti interessi e proventi siano
i mput abi li ai soggetti residenti a cui appartiene |la stabile organizzazi one
estera, ad altri soggetti residenti o a soggetti non residenti. Nel caso in
cui i proventi stessi siano inputabili a soggetti residenti rinmane inteso che
tali soggetti possono sconputare le ritenute subite dall'inposta dovuta sul

proprio reddito.
4.6 Redditi di capitale percepiti da soggetti non resident
Per effetto del | "introduzione dell"articolo 26-bis nel DP.R n. 600

del 1973, e' stato previsto un regine di esenzione per alcuni redditi di
capitale percepiti dalle seguenti categorie di soggetti

- soggetti residenti negli Stati esteri indicati nei decreti ministeriali del
4 settenbre 1996 e del 25 marzo 1998, ad esclusione delle societa' elencate in
precedenza per quanto riguarda Filippine, Malta e Singapore;

- enti ed organi sm i nt ernazi onal i costituiti in base ad accord
internazionali resi esecutivi in ltalia

Sotto il profilo oggettivo, la norma in esame si applica agli interessi ed
agli altri proventi derivanti da

1) depositi e conti correnti, anche non bancari, e prestiti aventi ad

oggetto beni diversi dal denaro

") rendite perpetue e prestazioni annue perpetue;

3) prestazioni di fidejussioni e di ogni altra garanzia;

4) operazioni di pronti contro termne e di riporto su titoli e valute;
5) operazioni di mutuo di titoli garantito.

Ri mangono, invece, assoggettati ad inmposizione gli interessi e gl
altri proventi derivanti dalle operazioni di prestiti in denaro; questo per un
| ogi co coordi nament o con | a disposizione contenuta nel comma 5 dell'art. 26
che prevede | " appl i cazi one dell a ritenuta del 12,50 per cento per le
cosi ddette operazioni "conduit".

Sono, inoltre, da consi der ar si esclusi dal suddetto regine di
esenzi one i proventi derivanti dalle operazioni di pronti contro termne, di
riporto e di mutuo di titoli garantito, qual ora abbiano ad oggetto azioni o
titoli simlari. Tal e esclusione e conunque limtata alla quota di provento
corrispondente all'anmontare degli utili nessi in paganmento nel periodo di
durata del contratto.

Si evidenzia infine che i soggetti residenti, per poter applicare ai
sui ndi cati soggetti non resi denti il previsto regime di esonero, devono
acqui sire dagli i nteressati un attestato di residenza rilasciato dalle
Autorita' fiscali conpetenti del Paese di appartenenza

Per i soggetti di versi dalle persone fisiche che risiedono in uno
degli Stati gia' elencati in precedenza e, precisanente, Milta, Filippine e
Si ngapore, dovra' essere acquisita, in aggiunta all'attestato di residenza, la
docunent azi one idonea a dinobstrare che gli stessi non rientrano tra una delle
societa' destinatarie di un regime fiscale privilegiato.

L'attestato di residenza deve essere di data antecedente o contestual e
al nonento del paganento degli interessi e degli altri proventi.

Cccorre, inoltre, consi derare che i requisiti richiesti per
beneficiare del regi me di esenzione sono gli stessi di quelli previsti dal
decreto legislativo n. 239 del 1996 per |a non applicazione dell'inposta
sostitutiva. Di conseguenza. qual ora gli investitori esteri abbiano gia
prodotto il nodel | o 116, non sara' necessario presentare |'attestato di
residenza in quanto |l o stesso e' gia' contenuto nel citato nodell o.

Il periodo di efficacia stabilito nel citato articolo 12, comm 3,
lettera b) del decreto legislativo n. 461 in conmento relativanente al nodello
116 puo’ ritenersi val i do, per un criterio di uniformta', anche ai fini
dell'attestato di residenza di cui sopra.

Resta inteso che il soggetto non residente ha, comunque, |'obbligo di
conuni care durante il predetto periodo di tenpo qual siasi circostanza che
possa costituire notivo ostativo all'applicazione dell'esenzione.

Per quanto concerne invece gli enti internazionali, sara' sufficiente
verificare la esistenza della legge di ratifica dell'Accordo istitutivo degl
enti nedesim, i ndi pendent enent e dall a circostanza che |'accordo preveda
| ' esenzione da inposte in Italia.

4.7 Reginme previsto dal d.lgs. 1 aprile 1996, n. 239 per gli interessi, preni
e altri frutti delle obbligazioni e titoli simlari pubblici e privati

Con il decreto legislativo n. 461 del 1997 e' stata confermata |la
disciplina introdotta dal decreto legislativo 1 aprile 1996, n. 239 alla
qual e sono state apportate al cune integrazioni
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Conme noto, il citato decreto legislativo n. 239 del 1996 ha nodificato
il regine di tassazione degli interessi, prem ed altri frutti - conpresa la
differenza tra la somma percepita alla scadenza dai possessori dei titoli ed
il prezzo di em ssione - delle obbligazioni pubbliche e private sia per i
soggetti residenti sia per quelli non residenti

Per quanto concerne i soggetti residenti, |le nodifiche introdotte da
citato decreto l egislativo riguardano |"'abolizione della ritenuta alla fonte
prevista dal primo conmma dell'art. 26 del D.P.R 29 settenbre 1973

rel ati vamente ai proventi derivanti dai seguenti titoli
a) i titoli obbligazionari enessi dalle banche

b) e obbligazioni e i titoli simlari enessi da societa' per azioni, |le cui
azi oni sono negoziate nei nercati regolanentati italiani
c) le obbligazioni e gli altri titoli i ndi cati nell'art. 31 del D.P.R 29

settenbre 1973, n.601, e quelli ad essi equiparati
d) le obbligazioni e i titoli simlari dagli enti pubblici econonici
trasformati in societa' per azioni in base a disposizioni di |egge
e) i titoli obbligazionari enessi da enti territoriali ai sensi dell"art. 35
della | egge 23 dicenbre 1994, n.724

In luogo della suddetta ritenuta, a decorrere dal 1 gennaio 1997, e
stata istituita un' i mposta sostitutiva nella msura del 12,50 per cento, che

si applica nei confronti dell e seguenti categorie di soggetti
1. persone fisiche, anche se esercenti attivita' conmerciali;

2. societa' ed associazioni di cui all'art. 5 del TUR con esclusione delle
societa in nome collettivo, in accomandita senplice e quelle ad esse
equi par at e;

3. enti pubbl i ci e privati di versi dalle societa', che non hanno
per oggetto escl usi vo e princi pal e |"esercizio di attivita
comerciali, indicati nell'art. 87, comm 1, lett.c) del TUR ivi
conpresi quelli indicati nell'art. 88 del TU R (regioni, provincie
conuni, enti pubblici non econonici, ectc), i Vi conprese |e Procure della
Repubblica e le Direzioni provinciali del Tesoro;

4. gli or gani sm di investimento collettivo in valori mobiliari di
diritto italiano (fondi conmuni e SICAV), ivi conpresi gli organism gia

autorizzati al collocamento nel territorio dello Stato prima dell'entrata in
vigore della |egge 11 novenbr e 1982, n.429 (c.d. fondi |ussenburghesi)

nmenzionati dall'art. 10 -ter, cona 2, della | egge 23

marzo 1983, n.77;

5. i fondi di investinento nobiliare chiusi di cui alla |legge 14 agosto 1993

n. 344;

6. i fondi di investinmento immbiliare di cui alla |l egge 25 gennaio 1994, n
_86; i fondi pensione di cui al decreto legislativo 21 aprile 1993, n.124.

Nel caso in cui proventi siano percepiti da tali soggett
nel |l ' esercizio di attivita' comerciale essi concorrono a fornmare il reddito
di inpresa e |"inmposta sostitutiva assolta si sconputa in base al disposto
degli artt. 19 e 93 del TUR L'inmposta sostitutiva viene applicata dagl
intermediari autorizzati nei Cui confronti sono posti una serie d

adenpi menti, anche di natura contabile.

Nei confronti dei soggetti non residenti nel territorio dello Stato e
stato invece introdotto un regime di esonero dell'inposta sostitutiva
applicabile nei confronti delle seguenti categorie di soggetti
a) soggetti residenti in Stati con i quali siano in vigore Convenzioni
per evitare la doppia inposizione sul reddito stipulata dalla Repubblica
italiana, senpreche’ tali Convenzi oni consentano all' Anm ni strazi one
finanziaria di ricevere le i nf or mazi oni necessarie ad accertare |la
sussi stenza dei requisiti da parte degli avent i diritto. A questo
proposito, si osserva che con il decreto mnisteriale 4 settenbre 1996
pubblicato nella Gazzetta U ficiale n.220 del 19 settenbre 1996 ed integrato
dal successivo decreto mnisteriale 25 marzo 1998 pubblicato nella
Gazzetta Ufficiale n.88 del 16 aprile 1998, sono stati individuati gli Stati
con i qual i risulta attuabile lo scanbio di informazioni. Si evi denzi a,
inoltre, che dal suddetto regi ne di esonero sono stati escl usi i soggetti
residenti negli Stati o territori non appartenenti alla Comunita' economi ca
eur opea, aventi un regi me fiscale privilegiato
b) enti i nt ernazi onal i che fruiscono soggettivanente di total e esenzi one
dalla generalita’ delle inposte in Italia, in base ad apposite |eggi interne
0 ad Accordi internazionali recepiti dal nostro ordi nanmento

In questo contesto, sono state stabilite ulteriori condizioni per |la
non applicazione dell'inposta sostitutiva consistenti nel deposito dei titol
presso una banca o una societa' di intermedi azione nobiliare residente ovvero
una stabile or gani zzazi one in Italia di banche o di societa' di
i ntermedi azi one nobiliare non residenti, nonche' nella presentazione, per
guanto riguarda i soggetti non residenti, di un'attestazione di residenza da
parte della conpetente autorita' fiscale del Paese di appartenenza, che ha
efficacia fino al 31 gennaio dell'anno successivo a quello di presentazi one

Con il decreto legislativo n. 461 del 1997 sono state apportate al cune
nodi fiche alla descritta disciplina che riguardano sia gli interessi ed i
proventi assoggettati ad inposta sostitutiva, sia i soggetti cui si applica
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| "inposta nedesi ma.

In particolare, e' stato confernmato che non sono soggetti alla
ritenuta del 12,50 per cento di cui all'art. 26 del D.P.R n.600 del 1973
bensi' ad i npost a sostitutiva, gli interessi ed altri proventi delle
obbligazioni e titoli simlari emessi dallo Stato nonche' dagli altri soggetti
indicati nell'articolo 1 del decreto | egislativo n. 239

Ri sultano inoltre escluse dall'anbito applicativo del nedesino decreto
| egislativo n.239 le canbi al i finanziarie (che sono assoggettate alla
ritenuta di cui all'art. 26, comm 1, del D.P.R n. 600 del 1973).

Sono state altresi' esclusi dal regine dell'inposta sostitutiva, e
acqui siscono quindi la qualifica di "lordisti", gli organism di investinento
collettivo in val ori mobi | iari di diritto italiano, ivi conpresi i fondi
| ussenbur ghesi storici.

| soggetti che, invece, fruiscono di esenzione dall'lRPEG sono stati
inclusi nell'anbito di applicazione dell'inposta sostitutiva e sono, quindi
da considerarsi "nettisti”

Inoltre, sono stati equiparati ai titoli di Stato italiano, a tutti

gli effetti fiscali, i titoli emessi da enti e organism internazional
costituiti in base ad accordi internazionali resi esecutivi in ltalia. Con
tal e di sposi zione ¢ stato in sostanza, anpliato il settore dei titoli da
consi derare equiparato a quelli indicati nell"articolo 31 del D.P.R n.601 de

1973; cio' in quanto, in precedenza, rientravano in detto anbito, per espressa

previ sione |eg
i nternazionali:

slativa, sol o le obbl i gazi oni emesse dai seguenti ent
BEI, BIRS, CECA ed EURATOM

E' stato, altresi', stabilito che per quanto concerne gli enti
i nternazionali, il regi ne di esenzione si applica nel caso in cui i relativ
Accordi istitutivi si ano stati ratificati in Italia, a prescindere dalla

condi zi one, precedentenente richiesta, che gli enti stessi fruiscano di totale
esenzi one dall a generalita’ delle inposte in Italia in virtu' degli Accord
istitutivi medesinmi o di altri Accordi ad essi pertinenti.

Vi ene, inoltre, est eso, dal 31 gennaio al 31 nmarzo dell'anno
successivo a quel l o di pr esent azi one, il termne di validita
del |l " attestazione di residenza che gli investitori esteri devono presentare ai

fini della non
I nfine,

appl i cazione dell'inmposta sostitutiva (Mdello 116).
e' stata disposta |'inapplicabilita' delle norne di cui agl

articoli 7 ed 8 del citato decreto legislativo n. 239 del 1996 ai proventi dei
titoli depositati dalle banche centrali, aderenti al Sistema europeo di banche
centrali e dell a Banca central e europea, presso la Banca d'Italia e presso i

soggetti che svol gono |"attivita' di gestione accentrata di strunent
finanziari di cui alla parte IIl, titolo Il del decreto legislativo n. 57 de
1996.

Con questa norma e' stata, in sostanza, prevista una senplificazione
degli adenpi nenti amm ni strati vi stabiliti ai fini della non applicazione
del | "i mposta sostitutiva relativamente ai proventi dei titoli dello Stato

italiano in deposito accentrato presso la Banca d'ltalia, utilizzati per

oper azi oni di
all o scopo di

politica nonetaria effettuate da banche centrali estere. G o
elim nare aggravi operativi che, essendo diretti, nel contesto

del l a procedura istituita dalle predette disposizioni del decreto |legislativo
n. 239 del 1996 a prevenire evasioni d'inmposta, risultano del tutto superfl ui

per le oper azi oni di politica nonetaria condotte nell'anbito del sistema
eur opeo di banche centrali. Infatti, e da escludere che nelle operazioni
svolte da banche centrali possano realizzarsi conportanenti volti ad eludere

| " appl i cazi one
Per le
| " acqui si zi one
del reginme di
residenti

del | i nposta sostitutiva.

medesi ne ragi oni, nelle operazioni anzidette non e' necessaria
del | ' att est azi one di residenza per consentire |'applicazione
esonero dal prelievo alla fonte di cui fruiscono i soggetti non

Sono di seguito riportate alcune tabelle riepilogative delle principali msure

delle ritenute

e i mpost e sostitutive applicabili ai redditi di capitale

percepiti dai residenti.
1. Depositi, CC, Certificati di deposito e Buoni fruttiferi

Proventi Al'i quot a Tassazi one

I nt eressi 27% Ritenuta art. 26, c.
2, Dpr n.600/73

Interessi di fonte estera 27% Ritenuta art. 26, c

3. Dpr n.600/73

27% I nposta sostitutiva,

2. Oobligazioni
Reddi t
Interessi ed a

art. 16-bis, Tuir
pubbl i che ed equi parate enesse in Italia e all'estero
Al'i quot a Tassazi one
tri

proventi su titoli

enessi in ltal

Interessi ed a

a 12, 5% I mposta sostitutiva
D.Lgs. n. 239/96

tri provent

su titoli emess

all'estero

12, 5% Ritenuta art. 26. c. 3,
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Dpr _n. 600/ 73
I nposta sostitutiva, art.
16-bis, Tuir

Interessi ed altri

proventi su titol

enmessi all'estero

prinma del 10 settenbre 1992 Esenzi one

3. bbligazioni e titoli simlari enessi da "Gandi Emttenti" con scadenza

non inferiore a 18 nes

Reddi ti Al i quot a Tassazi one

Interessied altri proventi 12, 5% | nposta sostitutiva
D.Lgs. n. 239/964.

4. (bbligazioni e titoli simlari emessi da societa non quotate diverse dalle

banche con scadenza non inferiore a 18 nesi e canbiali finanziarie nel

rispetto delle previste condizione di tasso all'em ssione; obbligazioni enesse

da non residenti con scadenza non inferiore a 18 nesi

Reddi ti Ali quot a Tassazi one

Interessi ed altri proventi 12, 5% Ritenuta art. 26, c
1. Dpr n. 600/ 73

Interessi ed altri proventi 12, % Ri t enut a art. 26

c.3, Dpr n.600/73

su titoli emessi da soggetti

non residenti 12, 5% | nposta sostitutiva
art. 16-bis, Tuirs.

5. Oobligazioni e titoli simlari emessi da soggetti residenti e non residenti

con scadenza inferiore a 18 mesi

Reddi ti Ali quot a Tassazi one

Interessi ed altri proventi 27% Ritenuta art. 26, c.
1, Dpr n.600/73

Interessi ed altri proventi 27% Ritenuta art. 26, c.

3. Dpr n.600/73

su titoli enessi da soggetti

non residenti 27% I mposta sostitutiva
art. 16-bis, Tuir
4.8 Utili distribuiti dalle societa' ed enti di cui all'art. 87, comm 1,

lett. a) e b), del tuir, a soggetti resident
L'art. 27 del D.P.R 600 del 1973, nella formul azi one preesistente alle
nmodi fiche introdotte dal decreto legislativo in esane, prevede, al comma 1 che

gli utili in qualsiasi forma e sotto qual siasi denom nazione distribuiti dalle
societa' per azioni e in accomandita per azioni e dalle societa' cooperative e
a responsabilita' limtata, conprese quelle di mutua assicurazione, sono
soggetti ad una ritenuta del 10 per cento a titolo di acconto dell'lRPEF e
del ' | RPEG dovuta dai soci, con obbligo di rivalsa. Per gli utili spettanti a
societa' e associazioni indicate nell'art. 5 del TUR I|'amontare della
ritenuta e' detratto dall'lRPEF o dall'lRPEG dovute dai soci nella proporzione
stabilita dallo stesso articolo 5.

Detta ritenuta deve essere operata anche sugli utili distribuiti a
partecipanti in qual si asi forma e sotto qual siasi denom nazi one degli ent
indicati nell'art. 87, conma 1, lett. b), del TUR (art. 33, comma 4 de

D.P.R 4 febbraio 1988, n. 42).
Il conmma 3 del citato art. 27 del D.P.R_600 del 1973, stabilisce

inoltre una ritenuta del 32,4 per cento e atitolo d'inposta sugli util
spettanti a societa' ed enti di cui all'art. 87 del TUR esenti da inposta

Rel ati vanente alle azi oni di risparmio e prevista una ritenuta a
titolo d'inposta nell a msura del 12,50 per cento e nel caso di azioni di
ri sparm o nominative i possessori hanno facolta' di optare per la ritenuta
d' acconto di cui al 1 comm dell'art. 27 facendone richiesta all'atto della
ri scossi one degli utili (art. 20, commi 1 e 3 del 7 giugno 1974, n. 216)

Al sensi del |l " art. 29, conma 1, del decreto-legge n. 69 del 1989
convertito dalla | egge n.154 del 1989, cosi' cone nodificato dall'art. 5
conma 2, dell a | egge n.725 del 1994, sugli utili distribuiti dalle banche
popol ari cooperative, che costituiscono reddito di capitale si applica una
ritenuta a titolo di inposta nella msura del 12,50 per cento; i soci all'atto
della riscossione degli utili hanno facolta' di optare per il regine della

ritenuta d' acconto per cui al prino comm dell'art. 27 del D.P.R n. 600 de
1973.

Al sensi del |l " art. 4 del decreto-legge n. 357 del 1994, convertito
dalla legge n. 489 del 1994 per le societa anche non residenti ammesse alle
quotazioni di borsa in Italia o degli altri mercati regolanmentati italiani, la
ritenuta sugli utili distribuiti, prevista a titolo d acconto dell' | RPEF

dall'art. 27 del D.P.R n. 600 del 1973 e' applicata se, all'atto della
riscossione, ne e' fatta richiesta dalle persone fisiche, a titolo di inposta
nella msura del per cento.

L'art. 27 del D.P.R 600 del 1973, ha subito notevoli nodifiche

La novita' piu" rilevante e' rappresentata dalla soppressione della
ritenuta d' acconto; col |l ateral nente e' stato introdotto un sistema di
ritenuta a titolo d'inmposta che deve essere effettuata dalle societa' ed enti
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indicati nell'art. 87, comma 1, lett.a) e b) del TUR sugli utili corrisposti
ad al cune categorie di soggetti e piu' precisanente

1) fondi pensi one di cui al decreto legislativo 21 aprile 1993, n. 124
per i quali la ritenuta, nel |l a m sur a del 12,50 per cento, e |'unico
regi me applicabile;

2) fondi di investimento immobiliare di cui alla legge 25 gennaio 1994, n
_86, per i quali laritenuta nella msura del 12,50 per cento, e' |'unico
regi me applicabile;

3) soggetti esenti dall'inposta sulle persone giuridiche per i quali il
sistema della ritenuta, nella misura del 27 per cento, e |'unico reginme
appl i cabil e;

4) Persone fisiche resi denti nei confronti delle quali la ritenuta e'
effettuata nella m sura del 12, 50 per cento, in relazione a
parteci pazi oni non qualificate ai sensi dell'art. 81, lettera c-bis) del
TU R, a condi zione che tali partecipazioni non siano relative all'inpresa a
sensi dell'art. 77 del citato testo unico

Al fine di poter usufruire di tale regime, gli interessati devono
attestare il possesso dei citati requisiti, inpegnandosi a comuni care ogn
eventual e vari azi one.
Rel ativanente alla individuazione della partecipazione qualificata

occorre far riferinento al nrmonmento della riscossione degli utili, tenendo

conto dei criteri indicati nell'articolo 81, lettera c) del TUR

Ovvi anente | ' applicazi one dell a ritenuta a titolo di inmposta, non

consentendo |'inclusione del dividendo nella base inponibile, non da' diritto
al credito d' i mpost a sui di vi dendi di cui all'art. 14 del TUR

Nel |l "ipotesi in cui la persona fisica abbia conferito ad un soggetto
abilitato la gesti one di somme o beni non relativi all'inpresa - ai sensi
dell'art. 7 del decreto | egislativo in commento - optando, quindi, per
| " appl i cazi one dell'inposta sostitutiva, la ritenuta non deve essere
effettuata, in quanto, cone detto, i dividendi concorrono alla determ nazi one
del risultato netto di gestione soggetto all'inposta sostitutiva

La ritenuta inoltre non va operata qualora gli utili siano percepiti

dagli organism di investimento collettivo disciplinati dall"articolo 8 comm
da 1 a 4, del decreto legislativo in commento

Le persone fisiche che possiedono partecipazioni rappresentate da

azioni nom native o da quote ovvero siano socie di banche popolari cooperative
possono richi edere, al rmonmento della riscossione degli utili, alla societa
emttente di non effettuare la ritenuta

In tale i potesi, cone nel caso in cui non venga prodotta

|"attestazione che si tratta di parteci pazioni non qualificate di cui all'art.

81,

1 conma, lettera c-bis) e che |l e partecipazioni stesse non sono relative

all'inpresa, gli utili concorrono alla formazi one del reddito inponibile con
conseguente attribuzione del credito di inposta ai sensi all'art. 14 del TUR

Qualora si tratti di azioni di risparmo al portatore non e' prevista

la possibilita di optare per |a non effettuazione della ritenuta con |la
conseguenza che per tale categoria di azioni possedute da soggetti non
residenti, persone fisiche residenti non esercenti attivita' d'inpresa
comerci al e, fondi imobi liari, fondi pensione e soggetti esenti da | RPEG €'
previsto soltanto il regime della ritenuta a titolo d' inposta. In ogni altro
caso, ivi conpr ese le gesti oni disciplinate dall'art. 7 del decreto
| egislativo n. 461 del 1997, la ritenuta non deve essere applicata.

Nel caso di distribuzione di utili in natura, anche in occasione della
liquidazione, i soci o i partecipanti devono versare alla societa’ o all'ente

una soma corrispondente alla eventuale ritenuta da operare; tale somm e'
determ nata con riferinmento al valore nornale dei beni attribuiti risultante
dal |l a valutazione effettuata dalla societa' emttente, che puo' quindi essere

di verso dal valore contabile del bene. |l versanento della somma e' condi zi one
necessaria per ottenere |'attribuzione dei beni
4.9 Utili distribuiti dalle societa' ed enti di cui all'art. 87, comm 1,

lett. a) e b), del tuir, a soggetti non resident

L'art. 27, conma 3, del D.P.R n.600 del 1973, nel testo vigente

anteriornente alle nodi fi che apportate dal decreto legislativo in esaneg,
prevede |'effettuazi one di una ritenuta atitolo dinposta sugli util
spettanti a soggetti non residenti nel territorio dello Stato nella m sura del
32,4 per cento.

Inoltre i soggetti residenti all'estero hanno diritto al rinborso
fino a concorrenza dei due terzi della ritenuta, dell'inposta che dinpstrino
aver pagate all'estero in via definitiva sugli stessi utili nediante
certificazione del conmpetente ufficio fiscale dello Stato estero

L'art. 27, comma 3, nella attuale fornul azi one, stabilisce che gl
utili distribuiti a soggetti non residenti nel territorio dello Stato
subi scono una ritenuta a titolo d inmposta nella msura del 27 per cento; ad
eccezi one del caso in Cui gli utili stessi sono pagati in relazione a
parteci pazi oni possedute da stabili organizzazioni nel territorio dello Stato
relativanente ai quali non deve essere effettuata alcuna ritenuta

Se si tratta di azioni di risparmo laritenuta e ridotta al 12,50
per cento.
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Rel ati vanente alla ritenuta subita in Italia, e ad eccezi one del caso

di azioni di risparmio, i soggetti non residenti hanno diritto al rinborso
fino a concorrenza dei quattro noni della ritenuta stessa, dell'inposta pagata
all'esteroin via definitiva sugli stessi utili nmediante certificazione del

conpetente Ufficio fiscale estero
Atale proposito si precisa che tale beneficio non e cunul abile con

quel l o eventual nente previsto nel l e convenzi oni per evitare | e doppie
i mposi zi oni

Si ramment a che in base alle vigenti Convenzioni fiscali con |la
Francia e con il Regno Unito e' previsto a favore dei soci francesi e
britannici il pagamento di una sonma pari al credito d'inposta sui dividendi o
a nmeta' di esso qualora tale credito spetti al socio residente.

In conformta' dell"art. 12, conma 7, del decreto legislativo in
comento tali di sposi zi oni  sono comunque applicabili anche se il diritto a

credito di inposta sui dividendi e' riconosciuto ai residenti solo nel caso di
opzione per |la non applicazione della ritenuta.

4.10 Uili di stribuiti dal l e societa' ed enti non residenti a soggetti
resi dent

Sulla base di quanto previsto dall'art. 8, conmmm 2, del decreto-I|egge
28 gi ugno 1990, n.167, convertito dalla |egge 4 agosto 1990, n. 227 per i
titoli esteri vol ontari amente depositati presso | e banche abilitate, nonche
presso societa' fiduciarie, finanziarie o altri intermediari, con |'incarico
di amministrarli o i ncassare in ltalia i relativi redditi; i menzionati
soggetti applicano le ritenute previste dai comm 1 e 3 dell'art. 27 de

D.P.R_n. 600 del 1973

Il comma 5 del ripetuto art. 27 stabilisce che non si applica al cuna
ritenuta sugli utili, distribuiti da societa' residenti nell'Unione Europea a
societa' residenti, soggetti al regime di cui all'art. 96 bis del TUR
attuativo della direttiva comunitaria 90/ 435/ CE

Inoltre, in conformta' all'art. 4 del decreto-legge n. 357 del 1994
convertito dalla |l egge n. 489 del 1994, applicabile anche alle societa' non
residenti quotate nella borsa italiana o in nercati regolanentati italiani, e
prevista la ritenuta a titolo d'inposta nella msura del 12,50 per cento nei
confronti delle persone fisiche che ne facciano richiesta all'atto della
ri scossione.

Sul | a base dell e nmodi fi che introdotte dal decreto legislativo in
esane, i soggetti di cui al prinmo comma dell'art. 23 del D.P.R 600 del 1973
che intervengono nella riscossione degli utili corrisposti da societa' ed enti
indicati nell"'art. 87, comma 1, lettera d), del TU R devono effettuare una

ritenuta nei confronti dei seguenti soggetti

1) fondi pensioni di cui al decreto |egislativo 21 aprile 1993, n. 124 nella
m sura del 12,50 per cento a titolo di inposta

2) fondi di investinento imobiliare di cui alla | egge 25 gennaio 1994, n. 86,
nella msura del 12,50 per cento a titolo di inposta;

3) soggetti esenti dall'inposta sulle persone giuridiche nella msura del 27
per cento a titolo d'inposta
4) persone fisiche inrelazione a partecipazioni non relative all'inpresa nella

m sura del 12,50 per cento a titolo di acconto.
In tal caso, la ritenuta e' effettuata anche sulle partecipazioni qualificate.
La ritenuta non si applica qualora |le partecipazioni siano affidate in

gestione ai sensi dell'art. 7 del decreto legislativo in comento, e si sia
optato per il regime di inposizione sostitutiva previsto nel citato articolo
ad eccezione del caso in cui si tratti di utili derivanti da partecipazioni
in societa’ estere non negoziate in nmercati regolanentati, italiani o esteri
nel qual caso quindi dovra' essere operata la ritenuta.

Anche in questa ipotesi la ritenuta non va effettuata qual ora gl
utili siano percepiti dagl i organismi di investimento collettivo di cui

all'"articolo 8 comm da 1 a 4, del decreto legislativo in esane.
4.11 Azioni in deposito accentrato presso la "nonte titoli s.p.a.”

Con il comma 5 dell'art.12 viene introdotto nel D.P.R_n. 600 del 1973
| "articolo 27-ter, che stabilisce una disciplina speciale per gli util
relativi ad azioni imesse nel sistema deposito accentrato gestito dalla Mnte
Titoli Spa

In particolare, vi ene previsto che gli utili derivanti dai titol
(azioni e titoli simlari) imessi nel deposito accentrato e gestito dalla
Monte Titoli si ano assoggettati ad un'inposta sostitutiva con | e stesse

aliquote ed alle stesse condi zioni previste dall'art. 27, del citato DLP.R n
600 del 1973, conme nodificato dal decreto |egislativo in esane.

L'i nposta sostitutiva, se dovuta, e' applicata dai soggetti presso i
qual i i titoli sono depositati, aderenti al sistena di deposito accentrato
presso |la Mont e Titoli, ovvero dai soggetti non residenti depositari dei
titoli che aderiscono direttanente, ovvero indirettanente per il tramte di
depositari centrali esteri, al sistena Monte Titoli. Qualora i titoli siano
depositati presso i soggetti non residenti sopra indicati, |o svol gi mento
degli adenpinenti fiscali connessi con |'applicazione dell'inposta sostitutiva
deve essere affidato ad un rappresentante fiscale in Italia, nomnato da
predetti soggetti ai sensi dell'art. 27-ter, comma 8, del D.P.R n. 600 de
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1973, che assune tutte |le conseguenti responsabilita' previste per i soggetti
residenti.

Tal e norma consente di dare piena attuazione alle disposizioni
contenute nel decreto legislativo del 23 luglio 1996, n. 415, che ha recepito
la direttiva 93/22/ CEE del 10 maggi o 1993, relativa ai servizi di investimento
nel settore di val ori nmobi liari; sulla base delle suddette di sposi zi oni
infatti, anche le banche e le inprese di investinmento non residenti sono
autorizzate al deposito e al subdeposito presso |la Monte Titoli Spa

La nuova disciplina e ispirata agli stessi principi contenuti nella

normativa introdotta dal decreto legislativo n. 239 del 1996 per gli interessi
dei titoli obbligazionari, pubblici e privati. Viene, disposto che i soggetti
presso i quali i titoli sono depositati accreditano, con separata evi denza
| "inporto dell'inmposta sostitutiva applicata sugli utili al conto unico
istituito ai sensi dell'art.3, comm 1 del decreto legislativo n. 239 de
1996, con valuta pari a quella dell'effettivo paganento

Lo stesso importo €' addebitato ai percipienti con valuta pari a
quel l a del riconoscinento degli utili.

Per i dividendi corrisposti a soggetti residenti con applicazi one del
prelievo del 12,50 per cento a titolo d'inposta sostitutiva, non deve essere

effettuata al cuna comuni cazi one nominativa all' Ammi ni strazione finanziaria.
Vi ceversa, qualora detto prelievo non debba essere effettuato (eccezion fatta

per i di vi dendi pagati agli organism di investinento collettivo in valori
mobiliari e alle gestioni soggetti ad inposta sostitutiva sul risultato della
gestione) ovvero in tutti i casi nei quali i dividendi siano stati corrispost

a soggetti non residenti, detta conuni cazi one nominativa deve essere
effettuata a cura dei soggetti presso i quali i titoli sono depositati che
aderi scono al si stena di gestione accentrata Monte Titoli direttanente

ovvero, nel caso di soggetti non residenti, anche indirettanente, attraverso
depositari centrali esteri. In tutti i casi in cui il depositario dei titol

sia un soggetto non resi dente e non rivesta |la natura di stabile
organi zzazione in Italia, |e predette segnal azioni nom native devono essere

eseguite, secondo quanto previsto nel citato articolo 27-ter, conma 8, lettera
b), dal rappresentante fiscale in Italia, nomnato ai sensi del nedesinp comra
8

Una dell e princi pali novita' introdotte dall'articolo in esane
consi ste nell'introduzi one di nodalita' senplificate per |'applicazione, da
parte degli internediari, delle aliquote convenzionali sui dividendi percepiti

da soggetti non residenti, a condizione che venga acquisita una di chi arazi one
del beneficiario dei dividendi sulla sussistenza di tutte |e condizioni alle
quali e' subor di nat a | " appl i cazi one del regi me convenzional e, nonche
un' attestazi one di residenza da parte della conpetente Autorita' fiscale dello
Stato di appartenenza del soggetto beneficiario degli utili. Tale attestazione
avra' efficacia fino al 31 marzo dell'anno successivo a quello di
present azi one.

E' inoltre, specificato che nell'ipotesi di applicazione del reginme
convenzi onal e non spetta il rimborso dei quattro noni della ritenuta sui
dividendi stabilito dal comma 3 dell'art. 27.

Viene, inoltre, precisato che |'inposta sostitutiva non si applica nei
confronti delle societa' non residenti aventi |le caratteristiche specificate
dall'art. 96-bis del TUR e per le quali e previsto il rimborso o |'esonero
dalla ritenuta sugli utili distribuiti, ai sensi dell'art. 27-bis del D.P.R
n. 600 del 1973

Anche in gquesto caso e' stabilito che gli internediari ai fini della
non appl i cazi one del | " i nposta sostitutiva, devono acquisire sia la
docunent azi one attestante |a sussistenza delle condizioni richieste per avere
diritto al rimborso della ritenuta o dell'esonero (quale ad esenpio il
possesso ininterrotto dell a parteci pazione al capitale della societa' che
di stribuisce gli utili), sia la certificazione delle conpetenti Autorita
fiscali dello Stato estero sulla sussistenza dei requisiti di cui al comma 2
dell"art. 96-bis del TUR e cioe'" quelli relativi alla forma, alla residenza
e al regine fiscale della societa' non residenti

Infine, |'inposta sostitutiva non si applica nei confronti degli ent
i nternazionali che frui scono soggettivanment e di total e esenzione dalla
generalita' delle imposte in lItalia, in base ad apposite leggi interne o ad
Accordi internazionali recepiti dal nostro ordi namento

Alivello procedural e, sono stati attribuiti, a carico degl
intermediari, depositari delle azioni, specifici adenpinmenti consistenti nella
conservazi one della docunent azi one acquisita e nella trasm ssione, su
richiesta dell'Amm ni strazi one di ogni elenento utile sui dividendi e sui
relativi percettori

In tale cont esto, si evi denzi a che per quanto concerne gl
internediari esteri e' stata prevista la nomna di un rappresentante fiscale,
che dovra' adenpiere per conto dei suddetti intermediari non residenti a tutti

gli obblighi sostanziali e formali previsti ai fini del regine in esame, con
la relativa previsione di responsabilita' e sanzioni
La suesposta previ si one ri sponde all'esigenza di dare

al I'' Anmi ni strazione |le st esse garanzie del sistema attuale, che pone cone
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cardine la figura del sostituto d'inposta.

A questo proposito, dato che |a posizione attribuita agli internediari
e' quella del responsabil e del paganmento dell'inposta, gia presente nel
decreto legislativo n. 239 del 1996, si e' reso necessario stabilire che, per
quanto riguarda gli intermediari non residenti, il soggetto responsabile degl
adenpi menti di natura fiscale non puo' essere rappresentato dell'internediario
estero che, in quanto tale, non e' suscettibile di controlli e di sanzioni

E' stata, infine, prevista la possibilita' di definire, con apposito
decreto del M nistro delle finanze, specifiche nodalita' attuative, vertenti
anche sul ri mborso del credito d'inposta qualora ne sia riconosciuto i

diritto dalle Convenzioni per evitare |la doppia inposizione sul reddito.
4.12. obligazioni e titoli simlari senza cedola

L"articolo 13 del provvedi mrento in esane, perseguendo |e medesine
finalita' previste dall'articolo 82, conma 9, del TUR per |a tassazione a
realizzo delle pl usval enze, i ntroduce anche per i redditi di capitale
derivanti dai titoli obbl i gazi onari senza cedola ("zero coupon") uno

specifico sistema di equalizzazione qualora tali redditi non siano conseguiti
nell'anbito del regine del risparm o gestito, individuale o collettivo (art. 7
e 8), ma si ano percepiti in depositi anm nistrati ovvero presso internediari
nazi onal i ovvero al di fuori di tale circuito, nel qual caso |l a tassazione
viene effettuata al nmonento del realizzo (art. 5 e 6). Le disposizioni in esso
cont enut e hanno la finalita' di equiparare sotto il profilo finanziario il
prelievo dell'inposta sui redditi in questione e intende evitare fenoneni di
arbitraggio fiscale nella scelta dei diversi regim di tassazione previsti,
cosi' cone previsto nei criteri di delega di cui alle lettere c) ed h)
dell"articolo 3, comma 160, della |legge n. 662 del 1996.

Il sistema dell'equalizzazione, infatti, tende a rendere il rendinento
netto dei titoli senza cedola uguale a quello di analoghi titoli senza cedol a
ugual e a quello di anal oghi titoli con cedola, nell'ipotesi in cui gl
i nteressi siano i nmedi atamente reinvestiti dal risparm atore allo stesso tasso
di rendinento del titolo all'enmissione. In pratica, |'amontare della ritenuta
sara' pari alla di fferenza fra gli interessi calcolati in regine di
capitalizzazi one conposta in base al tasso lordo all'em ssione e quell
calcolati, con lo stesso reginme di capitalizzazione, in base al tasso netto
all' em ssione. La relazione illustrativa precisa al riguardo che con questo
sistema di tassazione "gli interessi netti di uno zero coupon enesso al tasso
|l ordo del 10 per cento risulteranno senpre paranetrati al tasso dell'8,75 per
cento (cioe' 10 per cento lordo dimnuito di 1,25 per cento e cioe' della
m sura del 12,50 per cento sugli interessi lordi"

Il particolare regine appena illustrato per i redditi di capitale
prodotti da titoli obbligazionari senza cedola e' esteso anche agli scarti di
em ssi one dei titoli con cedola, ove gli scarti nedesim costituiscano una
parte di rilievo nel conplessivo rendinento del titolo.

Al titoli senza cedola sono assimlati a questi fini i titoli a cedola
unica (c.d. one coupon), cone gia' previsto agli effetti dell'applicazione del
decreto legislativo n. 239 del 1996 (cfr. circolare n. 306/ E del 23 dicenbre

1996). Con apposi ti decreti mnisteriali possono essere individuate altre
ti pol ogi e di obbligazioni e titoli simlari con cedola che dovessero essere
ritenuti quali "titoli che consentono un significativo differinento dei
proventi".

Per espressa previ si one nornativa, per fini di senplificazione, e
stabilito che |a suesposta disciplina non trova applicazione per i redditi di
capital e derivanti da titoli, con cedol a 0o senza cedol a, aventi durata
inferiore ai diciotto mesi. In questo caso, infatti, la differenza in termni
finanziari tra tassazione sul "maturato" e quella sul "realizzato" risulta
assai contenuta

La formula del coefficiente di equalizzazione e stabilita con decreto
del Mnistro del l e finanze, di concerto con il Mnistro del Tesoro,
attual mente in corso di emanazi one

Capitolo V
I REG M TRANSI TOR
5.1 Le ritenute e |le inposte sostitutive sui redditi di capitale

Il comma 1 dell"art. 14 del provvedinento di riforma stabilisce, in
vi a general e, che le di sposi zioni contenute negli articoli 1, 2 e 12 si
applicano ai redditi di capitale divenuti esigibili a partire dalla data del 1
luglio 1998, data di entrata in vigore del provvedi nento stesso. Pertanto tal
reddi ti devono continuare ad essere assoggettati a tassazi one applicando |e
precedenti disposizioni qualora il diritto a percepirli sia sorto prima della
predetta data.

Tuttavia il coma 2 prevede che | e disposizioni dei conmi 1 e 10
dell'art. 12 del decreto | egi slativo n. 461 del 1997 si applicano agl
interessi e altri proventi derivanti da obbligazioni e titoli simlari, con
escl usi one dell e canbi al i finanziarie, enessi a partire dalla data del 30
giugno 1997 da societa' od enti il cui capitale e rappresentato da azioni non
negoziate in nercati regolanentati italiani ovvero da quote, senpreche' detti
proventi siano di venuti esigibili successivamente alla data del 1 luglio
1998.
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Pertant o, anche gli interessi e altri proventi delle obbligazioni e
titoli simlari, emessi dai suddetti soggetti a partire dalla data del 30
gi ugno 1997 - senpreche' siano divenuti esigibili a partire dal 1 luglio 1998
- sono soggetti allaritenuta alla fonte, con |"aliquota del 27 o del 12,50
per cento, secondo che il rendinento effettivo dei predetti titoli, al nomento
del | ' em ssione, sia 0o neno superiore al tasso ufficiale di sconto, aunentato
di un terzo, nel caso dei titoli non negoziati in nercati regolanmentati e non
offerti al pubblico, ovvero di due terzi, per i titoli negoziati in nercati
regol anentati o offerti al pubblico. La scelta di rendere applicabili |e nuove
di sposi zi oni anche agli interessi e proventi dei titoli enessi successivanmente
al 1 luglio 1997, m entro il 30 giugno 1998, trova giustificazione
nel | ' esigenza di evitare che, essendo stato reso pubblico il contenuto di tal
di sposi zioni gi a' alla dat a del 30 giugno 1997, i contribuenti potessero
essere indotti ad antici pare |"em ssione di detti titoli per beneficiare
del | " appl i cazi one del piu' favorevol e regi me recato dall e disposizioni
previgenti.

D fatto, quindi, in caso di emnissione nel secondo senestre del 1997
di un titolo dal rendi nento, calcolato al nonento dell'eni ssione, non
superiore al Tus aunentato di tre o sette punti, i proventi esigibili fino a
30 gi ugno 1998 sono assoggettati ad una ritenuta del 12,50 per cento, nentre
quel li esigibili dal 1 luglio 1998 continuano ad essere assoggettati alla
nedesima ritenuta solo se il rendinento effettivo dei titoli stessi, calcolato
al nmonento dell'em ssione, non e superiore al Tus aunmentato, di un terzo o di
due terzi; in caso contrario i proventi stessi sono assoggettati ad una
ritenuta del 27 per cento.

Per quanto ri guarda, i nvece, i proventi derivanti dai titol
obbl i gazi onari enessi prina del 30 giugno 1997 continuano ad applicarsi le
regole vigenti prima di tale data

Per le canbi al i finanziarie val gono | e regol e generali che fanno
riferinento agli i nteressi esigibili dal 1 1luglio 1998, indi pendentenente
dal |l a data di em ssione

Per quanto riguarda i titoli "zero coupon" e quelli ad essi assimlati
ai sensi dell"art. 13 del provvedinmento di riforma il comma 1 dell'art. 14
stabilisce che il coefficiente di rettifica di cui all'art. 13 si applica a
proventi dei titoli la cui prima em ssione avviene dal 1 luglio 1998; per le
prime enissioni avvenut e anteriornente a tale data, il coefficiente di
rettifica si applica sui proventi maturati a partire dal 1 luglio 1998 se |la
vita residua del titolo alla predetta data sia superiore a due anni

Il comma 3 dell"art. 14 stabilisce infine che per i proventi delle

obbligazioni e titoli simlari enessi fino al 31 dicenbre 1988 da soggetti
residenti nonche' per i certificati di deposito e i buoni fruttiferi enessi
entro il 30 gi ugno 1998 continuano ad applicarsi |e disposizioni vigenti a

tale ultim dat a e che per i proventi delle obbligazioni e titoli simlari
enmessi anteriornmente alla data del 1 luglio 1998 continuano ad applicarsi le
esenzioni previste anteriornente alla predetta data.

Una speci al e regola di decorrenza e' stata dettata per gli util
derivanti dalla partecipazione a soggetti |RPEG (conprese |e sonme corrisposte
sul l a base di tal une convenzi oni per evitare | e doppie inposizioni sul
reddito), in quanto il secondo periodo del comma 1 dell"art. 14 del decreto
legislativo n. 461 del 1997 prevede che per tali utili |e disposizioni dettate

dagli artt. 1, 2 e 12 dello stesso decreto si applicano se |la delibera sulla
base della quale ne e' effettuato il paganento e' stata assunta a partire da
1 luglio 1998. Ri mane i nteso, pertanto, che sugli utili deliberati
anteriornente a tale data le ritenute devono continuare ad essere operate e
versate secondo | e previgenti disposizioni, anche se gli utili sono pagati a
partire dalla nedesina data

Rel ati vanente alle operazioni di pronti contro termine e riporti su
titoli e valute di cui all'articolo 41, comma 1, lettera g-bis), nonche' alle
operazioni di mutuo di titoli garantito di cui alla successiva lettera g-ter)
del |l o stesso articolo, si precisa che sui proventi relativi alle operazioni

nmedesi ne di venuti esigibili a decorrere dal 1 luglio 1998, troveranno
appl i cazione le di sposi zi oni contenute nell'articolo 26, conma 3-bis, de
D.P.R n. 600 del 1973, in precedenza illustrate.

Nel | "ipotesi in cui i menzionati proventi nonche' quelli indicat
nell'articolo 26, conma 3, siano conseguiti nell'esercizio d'inpresa
comerciale la ritenuta di cui trattasi non trovera' applicazione

Per quanto riguarda i c.d. "titoli atipici", enmessi anteriornente al 1
luglio 1998, i cui proventi sono esigibili a decorrere da tale data

| "aliquota della ritenuta e stabilita nella misura del 27 per cento. La
ritenuta e' operata a titolo d acconto nei confronti delle inprese comerci al

e a titolo d inmposta in ogni altro caso. Per i "titoli atipici" nonche' per i
titoli o certificati di parteci pazione in organism di investinento collettivo
i mobi | i ari enessi da soggetti non residenti, la ritenuta non deve essere
applicata qual ora i titoli siano relativi a societa' comerciali e stabil
organi zzazi oni di soggetti di cui all'articolo 87, conmma 1, lett. d) del TUR
nentre e' applicata a titolo d' acconto per i proventi percepiti da
i mprenditori conmerciali individuali ed e atitolo d inposta in ogni altro
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caso.
Per quanto ri guarda Il e canbiali disciplinate dal terzo comma
dell"articolo 1 del decreto legge 2 ottobre 1981, n. 546, convertito, con

nodi fi cazioni, dalla | egge 1 di cenbre 1981, n. 692 (c.d. accettazioni
bancari e) emesse anteriormente al 1 luglio 1998, i cui proventi sono
esigibili a decorrere da tale data, |'aliquota della ritenuta e stabilita
nella msura del 27 per cento ed e' operata a titolo d' acconto qualora i
proventi stessi si ano consegui ti nell ' esercizio d'inprese commerci al
Il comma 13 dell"art. 12 prevede che con uno o piu' decreti del
M nistro delle Fi nanze possono essere stabilite nuove nodalita' per
| " effettuazi one delle conuni cazi oni allo schedari o generale dei titol
azionari, previste dagli articoli 7, 8 9, e 11, terzo conmm, della legge n
1745 del 1962, istitutiva della ritenuta d acconto e d'inposta sugli util

distribuiti dalle soci et a' per azioni, con possibilita'" di introdurre
| ' obbligo di effettuare | e conuni cazioni stesse nel nodello di dichiarazione
del sostituto d'inposta

Con il decreto del 4 febbraio 1998, pubblicato sulla G U n. 35 de
12 febbraio 1998, il Mnistro delle finanze ha attuato il succitato disposto
nornativo stabilendo che i soggetti tenuti all'obbligo delle conunicazioni di
cui alla legge 29 dicenbre 1962, n. 1745, il cui presupposto sorge a decorrere
dal 1 gennai o 1998, effettuano | e stesse nel nodell o di dichiarazi one del
sostituto di inposta con le nodalita' ed entro il termine stabilito dall"'art.
9 del D.P.R _n. 600 del 1973

Pertanto cessa |'obbligo di invio dei nodelli RAD allo schedario
general e dei titoli azionari entro il 15 febbraio di ciascun anno.

Tenuto conto del fatto che |"art. 7-bis del D.P.R n. 600 del 1973
stabilisce che il sostituto d' i nposta puo' adenpiere all' obbligo di
certificazione degli utili corrisposti rilasciando al percettore degli util
stessi, in luogo del certificato ivi previsto, una copia della comuni cazi one
all o schedario generale dei titoli azionari, |"art. 2 del citato decreto
mnisteriale 4 febbraio 1998 ha approvato uno schema di certificazione per
|"attestazi one dell'amontare  degli utili corrisposti dal 1 gennaio 1998
escl usi quel l'i assoggettati a ritenuta alla fonte a titolo d'inposta o a
i mposta sostitutiva, delle eventuali ritenute operate ai sensi dell'art. 27
del D.P.R.__n. 600 del 1973 e dell'eventuale credito d'inposta di cui all"'art.

14 del TU R Detto obbligo, come precisato nella circolare del Mnistero delle
Fi nanze n. 123/ E del 12 maggi o 1998, sussiste invece per gli util
assoggettati a ritenuta a titolo d' inposta o ad inposta sostitutiva
corrisposti a soggetti non residenti

5.2 Le plusval enze derivanti dalla cessione di partecipazioni

5.2.1 Generalita'

L'art. 14, commm 4, del decreto legislativo 21 novenbre 1997, n. 461,
stabilisce che le nuove di sposi zioni concernenti |a tassazione dei redditi
diversi di cui agli artt. 3, 4, 5 e 6 si applicano alle plusval enze, alle
m nusval enze e agli altri redditi diversi "realizzati" a partire dal 1 luglio
1998, data di entrata in vigore del nedesinp decreto.

Al riguardo e' utile prenettere, per individuare il regine fiscale
applicabile alle pl usval enze, che le stesse si intendono realizzate nel
monmento in Cui Si per f ezi ona la cessione a titolo oneroso delle
partecipazioni, titoli e diritti piuttosto che nell'eventual e diverso nonmento
in cui Vi ene liquidato il corrispettivo della cessione. La percezione del
corrispettivo, infatti, puo' verificarsi, in tutto o in parte, sia prim che
dopo il cennato trasferinmento, come accade nei casi di paganento in acconto
ovvero delle dilazioni del paganento.

Pertanto - comne chiarito nella citata circolare n. 14 del 1991 -
qual ora nei periodi d'inposta precedenti a quello in cui e stata effettuata
| a cessione il contri buente abbi a percepito some o valori a titolo di
antici pazione, di essi si dovra' tenere conto ai fini della determ nazione del
corrispettivo e, pertanto, gli stessi non sono tassabili nell'anno in cui sono
percepiti ma in quel l o in cui la cessione si e perfezionata; qualora il
contri buente non abbi a percepito nel periodo d'inposta in cui e avvenuto il
suddetto trasferinmento tutto il corrispettivo pattuito, ai fini del calcolo
del l a plusval enza (o della mnusval enza) si dovra' tener conto del costo di
acqui sto delle part eci pazi oni , titoli e diritti ceduti proporzional mente
corrispondente alle some percepite nel periodo d'inposta.

Alla stregua di quanto precede si deduce che se una cessione a titolo
oneroso si e' perfezionata antecedentenmente al 1 luglio 1998, |a plusval enza
(o m nusval enza) deve essere assoggettata a inposizione sulla base delle
di sposi zi oni vigenti prima dell e nodifiche introdotte dal provvedimento in
oggetto, anche se il corrispettivo sia stato percepito dopo |'entrata in
vigore delle nuove di sposi zi oni in materia. Ugual nente non rientrano
nell"anbito della nuova disciplina |l e plusval enze e | e m nusval enze conseguite
in sede di rinborso di titoli scaduti entro il 30 giugno 1998 anche se i
ri mborso venga eseguito successivanente a tale data

Ci o' prenesso, poiche' la nuova disciplina ha in parte nodificato sia
i presupposti di carattere oggettivo che le aliquote applicabili alle
pl usval enze derivanti dall a cessione a titolo oneroso delle partecipazi oni
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(sia qualificate che non qualificate) e considerato che per effetto di tali

nmodi fi cazi oni potrebbe risultare in qualche caso piu' oneroso il trattamento
tributario delle plusval enze maturate sull e parteci pazioni gia' possedute alla
data di entrata in vigore di tale nuova disciplina, il legislatore ha

introdotto, attraverso |e disposizioni contenute nei com da 5 a 9 dell'art.
14 in esane, un regine transitorio opzionale volto ad evitare, da un lato, i

verificarsi degli effetti penal i zzanti sopra citati e ad assicurare,
dall'altro, che alle pl usval enze naturate in epoca precedente alla data di
entrata in vi gore dell a nuova disciplina venga applicato un trattamento
tributario anal ogo a quello vigente fino al 30 giugno 1998, regine che si

sar ebbe reso applicabile se i contribuenti avessero ceduto tutte le loro
parteci pazioni entro quest'ultinm data

Ferno restando la regol a general e del costo o valore di acquisto
dell"articolo 82, il predetto regine transitorio si articola su tre divers
criteri che possono ri assunersi nel nodo seguente
quel I o del | ' adeguanento del costo o valore di acquisto delle partecipazioni
sull a base della variazione dell'indice nmensile dei prezzi al consunmp rilevato
dall'lIstat (comma 5);
quel | o del val ore che |l e partecipazioni hanno alla data del 1 luglio 1998
(comma 6);
quel | o del val ore attribuibile al l e partecipazioni che il contribuente

possi ede fin dal 28 gennaio 1991 (conma 8).

In relazione a ciascuno dei suddetti criteri si osserva quanto segue
5.2.2 Adeguanento del costo delle partecipazioni sulla base della variazi oni
dell'indice dei prezzi al consumo

Il comma 5 dell'"art. 14 in esane stabilisce che per |a determ nazi one
dell e plusval enze e mnusval enze di cui al nuovo testo dell'art. 81, comm 1,

lettera c), del TUR - si tratta delle partecipazioni qualificate che
rappresentano una percentuale di diritti di voto esercitabile nell'assenbl ea
ordi naria superiore al 2 o al 20 per cento ovvero una partecipazione al
capitale o al patrinonio superiore al 5 o al 25 per cento, a seconda che le
parteci pazi oni siano o non siano negoziate nei nercati regol anentati, |e qual

sono soggette all"aliquota del 27 per cento - in deroga a quanto stabilito
dal cooma 5 del nuovo art. 82 dello stesso testo unico, il costo o valore
d' acqui sto delle part eci pazi oni possedute alla data del 1 luglio 1998 (di
entrata in vigore della nuova disciplina) puo' essere adeguato, ai sensi
dell'art. 2, conma 5, del decreto-legge n. 27 del 1991, sulla base della
vari azi one dell'indice dei prezzi al consuno rilevata dall'lstat nel periodo

che intercorre tra la data di acquisto delle partecipazioni, titoli e diritti
ed il 30 giugno 1998.

Pertanto, qualora il contribuente ceda, dopo il 1 luglio 1998, sia le
part eci pazi oni possedute a tale data, sia quelle acquistate successivanente
il suddetto criterio si applica solo con riferimento a quelle possedute alla
predetta data, mentre per quelle acquistate in data successiva si applicano
gli ordinari criteri di tassazione stabiliti dal nuovo art. 82 del TUR

Avut o riguardo alla formul azi one della norma in rassegna
| ' adeguanent o del costo o valore d'acquisto delle partecipazioni possedute
alla data del 1 luglio 1998 - che, ai sensi dell'art. 2, comm 5, del citato
decreto-1egge n. 27 del 1991, deve essere effettuato sulla base di un

coefficiente pari al tasso di variazione della nedia dei valori dell'indice
mensile del prezzi al consunpb per le famglie di operai ed inpiegati rilevati
negli anni antecedenti a quello in cui si e verificata |la cessione rispetto
alla variazione rilevata nell'anno in cui e avvenuto |'acquisto - puo' essere
effettuato soltanto agli effetti della determ nazi one delle plusval enze e
m nusval enze derivanti dall a cessi one a titolo oneroso di partecipazioni
qualificate di cui alla lettera c) del comma 1 del nuovo art. 81 del TUR
(quelle, cioe', che sono soggette all'inposta sostitutiva con |'aliquota del
27 per cento).
5.2.3 Valore delle partecipazioni al 1 luglio 1998

In forza del successivo commma 6 dell'art. 14 in esame, agli effetti
del |l a det erm nazi one del | e plusval enze e m nusval enze di cui alle lett. c) e
c-bis) del comma 1 del |l " art. 81 del TUR, nel testo risultante dopo |e
nmodi fi che apportate con | "art. 3 del provvedi nento in oggetto, per le
parteci pazi oni possedute alla data del 1 luglio 1998 (data di entrata in
vigore della nuova disciplina fiscale in materia), in luogo delle disposizioni

stabilite dal nuovo art. 82 del TUR, il contribuente puo' adottare uno dei
seguenti criteri:

1) se Si tratta di titoli, quote o diritti, negoziati nei nercati
regol anentati italiani, rientranti nella disposizione di cui alla lettera
c-bis) del conma 1 dell'art. 81 del TU R, nel testo vigente anteriormente alla
data di entrata in vigore del provvedi ment o in oggetto (trattasi delle
parteci pazi oni non qualificate), in | uogo del costo o valore di acquisto
puo' essere assunt o il valore risultante dalla nedia aritnetica dei prezzi
rilevati presso i medesim nercati nel nese di giugno 1998

Al riguardo e' utile ricordare che per |l e sole plusval enze derivanti dalla
cessione di part eci pazi oni non qual i ficate, negoziate nei nercati

regol anentati italiani, e stata sospesa, fino alla data di entrata in vigore
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dei provvedi menti riguardanti il riordino dei redditi di capitale e diversi

| " appl i cazi one dell'inposta sostitutiva (cfr. ["art. 7 del D.L. 9 settenbre
1992, n. 372, convertito dalla legge 5 novenbre 1992, n. 429, e |l'art. 1
conmma 1, del D.L. 23 naggio 1994, n. 308, convertito dalla legge 22 luglio

1994, n. 458).

Al fine di evitare che, per effetto del venir nmeno della disciplina

esonerativa sopra citata a partire dal 1 luglio 1998, si venisse a
determ nare una inposizione precedentenente non prevista e, quindi, una sorta
di efficacia retroattiva dell a nuova di sciplina inmpositiva, con |la

di sposi zione in conmento si e' provveduto a mantenere gli effetti del regine
agevol ativo con riferimento alle plusval enze naturate fino alla data in cui il
predetto trattamento ha trovato applicazi one

2) se sitratta di titoli, quote o diritti, negoziati in nmercati regol anentati
indicati nella lettera c) del comma 1 dell'art. 81 del TUR nel testo vigente
anteriornmente alla dat a di entrata in vigore del provvedimento in oggetto,

nonche' di titoli, quot e o diritti negoziati esclusivanmente nei nercati
regol anentati esteri, rientranti nella previsione di cui alla lettera c-bis)
del comma 1 dell'art. 81 del nmedesinp testo unico, in luogo del costo o valore
d' acqui sto puo' essere assunto il valore risultante dalla nedia aritnetica dei
prezzi rilevati presso i medesim nercati regolamentati nel mese di giugno
1998.

Per espressa previ si one dell a norna in esane, detto regine si applica a
condi zi one che |e plusval enze conprese nel predetto valore siano assoggettate
ad inposta sostitutiva con i criteri stabiliti nel citato decreto-legge n. 27
del 1991. Ci o' conporta che |e plusval enze maturate fino al 30 gi ugno 1998
cone sopra determ nate, sono soggette all'inposta sostitutiva del 25 per cento
(cioe', secondo il regime analitico previsto dall'art. 2 della citata |egge n
102 del 1991) se afferenti partecipazioni qualificate; nel caso in cui s

tratti di partecipazioni non qualificate e applicabile |'inposta sostitutiva
del 2,1 per cento sull'intero valore cone sopra determinato (cioe', secondo i
regime forfetario di cui all'art. 3 della predetta legge n. 102 del 1991),
sal vo che il contri buente non scelga di avvalersi del reginme analitico. A
riguardo, si sottolinea che nei casi in cui il contribuente adotti il regine
analitico il costo di acquisto puo' essere adeguato ai sensi dell'articolo 2
comma 5, del citato decreto-legge n. 27 del 1991

3) se trattasi di titoli, qguot e 0 diritti non negoziati nei nercati
regol anentati, in luogo del costo o valore di acquisto puo' essere assunto il
valore della frazione del patrinonio netto della societa', associazione od
ente rappresentata da detti titoli, quote e diritti, determ nato sulla base
dell"ultimo bilancio approvato anteriormente al 1 luglio 1998. A sensi del
comma 9 dell'art. 14 in commento, al contribuente e' tuttavia consentito di

determnare il val ore al 1 luglio 1998 della frazione di patrinonio netto
riferibile alla predetta parteci pazione non gia' sulla base delle risultanze
contabili dell"ultino bi | anci o approvato anteriornmente alla predetta data
bensi' sulla base di una relazione giurata di stina. Detta perizia deve essere
redatta, con le responsabilita’ sancite dall'articolo 64 del codice di
procedura civile, escl usi vanent e da soggetti iscritti all'albo dei dottori
comercialisti, dei ragionieri e dei periti comerciali, nonche' nell'elenco
dei revisori contabili.

Anche per il caso in esane, tuttavia, |a disposizione di cui alla lettera c)
del commm 6 dell'art. 14 in rassegna stabilisce che il criterio ivi previsto
si applica a condizione che |le plusval enze conprese nel predetto val ore siano
assoggettate ad i mpost a sostitutiva sulla base delle regole stabilite nel
citato decreto-legge n. 27 del 1991. G o' conporta che |e plusval enze maturate
fino al 30 giugno 1998, cone sopra determi nate, sono soggette all'inposta
sostitutiva con i criteri di cui al nedesinp decreto-legge n. 27 del 1991

secondo quanto precisato alla precedente lettera b).

C o' prenesso, ai fini di una corretta applicazione della disposizione
in questione si precisa che:
a) per frazione del patrinonio netto di cui all'articolo 14, conma 6, lettera

c), determnato sulla base dell'ultinp bilancio approvato, s'intende
quel l a desunta dall e risultanze cont abi | i del predetto
patri noni o;

b) ai fini del l a individuazione delle partecipazioni qualificate si deve

tener conto non sol o delle parteci pazioni possedute alla data del 1 luglio
1998, ma anche di quelle cedute nei dodici mesi antecedenti. Pertanto, qualora

in detto periodo di t enpo il contri buente abbi a ceduto sol o una
parte delle part eci pazi oni appartenenti ad un conpendio di parteci pazioni
qualificate, che da sol e configuravano una cessione non qualificata e cone
tal e assoggettata ad inmposta sostitutiva, secondo il nmetodo analitico o
forfetario di cui al decreto-legge n. 27 del 1991, dette cessioni devono
essere tenute presenti in sede di val ori zzazi one del | a partecipazione alla
dat a del 1 luglio 1998 e |'inposta sostitutiva gia' corrisposta deve

essere sconputata da quella eventual nente dovuta sulla plusval enza naturata
conpresa nel predetto valore

c) il nmetodo dell a val ori zzazi one al 1 luglio 1998 per |e parteci pazioni
possedute a tale data puo' essere utilizzato anche per una parte soltanto
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del |l e parteci pazioni stesse. Il criterio previsto dalla norma in comento e
infatti volto ad evitare che il contribuente ceda in tutto o in parte le
part eci pazi oni possedute prima della data di entrata in vigore della nuova
disciplina in materia di tassazione delle plusval enze e dei redditi diversi di
natura finanziari a, al solo scopo di evitare una tassazione piu onerosa di
quella che si sopporterebbe nel caso in cui |a cessione fosse effettuata dopo
| a suddetta data

Infatti, tale esi genza pot r ebbe mani f est arsi anche per quanto riguarda
soltanto al cune dell e parteci pazi oni possedute alla data del 1 luglio 1998
Resta inteso che anche in questa ipotesi si applicano i criteri indicati nella
| ettera precedente.

Ri correndo questa ipotesi, qualora |le partecipazioni siano state acquisite in
epoche diverse, si deve applicare, ai fini dell'individuazione dei costi delle
parteci pazi oni che formano oggetto della valutazione in esane, il criterio
previsto dall'art. 81 del TUR nella versione vigente fino al 1 luglio 1998
In base a tale disposizione si considerano cedute per prine |l e partecipazioni
acqui state per ultime e, pertanto, ai fini dell'applicazione del criterio in
di scorso, vanno considerate quelle acquisite per ultine.

Va inoltre sottolineato che, ai soli fini della determ nazione delle
pl usval enze e m nusval enze derivanti dalle cessioni di partecipazioni valutate
con il criterio in questione, effettuate dalla data del 1 luglio 1998, |la

part eci pazi one stessa si considera acquisita alla stessa data del 1 luglio
1998;

d) nel caso in cui oggetto del criterio della valorizzazione al 1 luglio 1998
si ano parteci pazi oni su cui esiste un diritto di usufrutto, si applica il
nmetodo illustrato nella circolare n. 16 del 10 nmaggi o 1985 della soppressa D .
Gen. delle imposte dirette, in base al quale il valore delle partecipazioni
possedute alla predetta data dovra' essere ripartito in relazione al valore
del I a nuda proprieta' e/o dell'usufrutto, cone determinati ai sensi degl
artt. 46 e 48 del D.P.R n. 131 del 1986, facendo riferinmento alla data del 1
luglio 1998 ai fini del I ' i ndi vi duazi one dei paranetri applicabili
e) la relazione giurata di stinma prevista dal comma 9 dell'articolo 14 deve
essere riferita all'intero patrinonio soci al e e deve essere indicat a,
uni tanente ai dat i identificativi del | * estensore della perizia, nella
di chi arazi one dei redditi del |l a societa', associazione o ente, relativa a
periodo d'inmposta in corso alla data del 1 luglio 1998 e deve essere resa
nota ai soci , associ at i 0 partecipanti che ne facciano richiesta. Dalla
suesposta di sciplina consegue che condi zi one inderogabile per |la sua
appl i cazi one e’ | "indicazione dei dati della perizia nella dichiarazione dei
redditi della societa' e cio anche nell'ipotesi in cui la stessa non sia
stata richiesta dal | a soci eta'; | "uni ca eccezione a tale condizione e
previ sta per le part eci pazi oni in societa' non quotate non residenti nel
territorio dello Stato, non tenute alla presentazione della dichiarazi one dei
redditi in Italia. In quest'ultinmo caso il valore periziato e i dati
identificativi dell'estensore dell a peri zia giurata devono essere indicati
nel I a di chi arazi one dei redditi del possessore della partecipazione. Va
inoltre, precisato che soltanto nel caso in cui |la relazione sia predisposta
per conto della societa', |la stessa disposizione stabilisce che la relativa
spesa e' deduci bil e dal reddito d'inmpresa della societa’ o ente in quote
costanti nell'esercizio in cui e stata sostenuta e nei quattro successi Vi
f)qual ora | e partecipazioni possedute alla data del 1 luglio 1998 possiedano a

tal e data tutti i requisiti che avrebbero conportato |'esclusione da

pagarmento del | 'inposta sostitutiva Acone nel caso previsto dall'ultinm periodo
della lettera c-bis) del comma 1 dell'art. 81 del TU R, nel testo vigente
prinma delle nodi fi che introdotte dal provvedinento in oggetto, delle
parteci pazi oni non qualificate possedute da oltre quindici anni A®© | ' uso del
criterio del val ore alla data del 1 luglio 1998 non comporta |' obbligo di

corrispondere |'inmposta sostitutiva sulla plusvalenza maturata a tale data

sull e partecipazioni in questione e in tal caso non deve essere fornita al cuna
i ndi cazi one nella dichiarazione dei redditi.

5.2.4 Modalita' di applicazione dell'inposta sostitutiva sulle plusval enze
conprese nei valori delle partecipazioni alla data del 1 luglio 1998

Cone gi a' anti ci pat o, ai fini dell'applicazione dell'inposta
sostitutiva dovuta sulle plusvalenze relative alle partecipazioni possedute
alla data del 1 luglio 1998 |'art. 14 in esane stabilisce che si devono
adottare gli stessi criteri stabiliti dal piu' volte citato decreto-legge n
27 del 1991. Al riguardo, uno dei criteri previsti per |la determ nazione della
percentual e ril evante ai fini della qualificazione della partecipazi one

possedut a stabilisce che si deve tener conto di tutte le cessioni effettuate
nel corso dei 12 nesi, ancorche' nei confronti di soggetti diversi. A fini

del calcolo dell"inposta sostitutiva si deve quindi tener conto di tutte le
cessioni effettuate nei 12 nesi precedenti la predetta data del 1 luglio 1998
e, conseguentemente, la parteci pazi one posseduta a tale data si considera
qualificata se la stessa, sommata alle cessioni effettuate nel predetto arco
tenporal e, rappresenti una percentual e superiore ai limti fissati dalla
lettera c) del comma 1, dell"art. 81 del TUR nel testo vigente prinm
dell'entrata in vi gore dell a nuova disciplina. Nel caso in cui sulle
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pl usval enze derivanti dalle precedenti cessioni |'inposta sostitutiva sia
stata applicata con il met odo forfetario di cui all'articolo 3 del
decreto-legge n. 27, di tale inposta si deve tenere conto ai fini del calcolo
del | "inmposta sostitutiva dovuta sulle plusval enze conprese nel valore alla

data del 1 luglio 1998 della partecipazi one conpl essi vanente consi der at a.
Qualora a partire dal 1 luglio 1998 sia ceduta una partecipazi one

gi a' posseduta

cessi one di

a tale data, per stabilire se sia stata posta in essere una

part eci pazi oni qualificata, deve farsi riferimento alle regole

enunciate nella lettera c) del nuovo articolo 81 del TUR Pertanto, anche in

guest o caso,
ef fettuate nei

alla predetta cessi one devono essere cunul ate | e cessioni
dodici nmesi precedenti, successivanente alla data in cui sia

stato acquisito il possesso di una partecipazi one che rappresenti una

per cent ual e di

indicate dalla

parteci pazione o di diritti di voto superiori alle percentual
predetta disposizione. Nel caso in cui, effettuando il cumulo

secondo i criteri indicati, vengano superate |le percentuali di qualificazione
|"inmposta sostitutiva pagata puo' essere detratta dall'inposta sostitutiva del

27 per cento
legislativo n.

dovut a ai sensi del comma 1 dell'articolo 5 del decreto
461 del 1997.

A tale

81 del TU R,

concl usi one si perviene tenendo conto che, ai sensi dell'art.
nel testo vigente prima delle nodifiche introdotte da

provvedi mento in oggetto, si deve avere riguardo, ai fini della determn nazione
del l a percentual e di partecipazione ceduta, di tutte le cessioni effettuate
nell'arco tenporale di 12 nesi e che tale previsione normativa considera le
cessioni effettuate nel citato periodo di tenmpo cone una cessione unica. In

proposito si
tal e cessione

deve ulteriornente sottolineare che |a plusval enza derivante da
Si consi dera realizzata alla data dell'ultim cessione

effettuata nell'arco di tenpo considerato e, pertanto, essa e' soggetta a

nuovo regi me
461 del 1997,

i mpositivo previsto dal citato art. 5 del decreto legislativo n
ai sensi dell"art. 14 comma 4, del medesinp provvedi nento.

Si precisa che, qualora |a plusval enza conpresa nel valore della

part eci pazi one

alla dat a del 1 luglio 1998 sia assoggettata ad inposta

sostitutiva secondo il regine analitico, essa va determinata confrontando il

val ore della

part eci pazi one alla predetta data con il costo fiscal nente

riconosciuto della parteci pazi one stessa. Tale costo deve essere determ nato

appl i cando i criteri stabiliti dal decreto-legge n. 27 del 1991. Pertanto
cone costo del l a part eci pazi one, puo' essere assunto il costo storico
rivalutato attraverso | " appl i cazi one del cosi ddetto correttivo per
I "inflazi one, nonche' nel caso in cui la partecipazione sia stata acquisita
anteriornente al 28 gennai o 1991, il costo storico cosi' determ nato ovvero
in alternativa, il val ore di mercat o a tale data della predetta
part eci pazi one, deterninato sulla base di apposita relazione di stim

rivalutata attraverso |'applicazione del correttivo in parol a.
Qual ora per |a determ nazione del costo della partecipazione sia stato
assunto, in luogo del costo storico, il valore di nercato della partecipazi one

stessa alla

dat a del 28 gennaio 1991, in coerenza con quanto stabilito dal

comm 9 dell'articolo 14 del decreto legislativo n. 461 del 1997, la rel azione

di stima, anche se predisposta precedentenmente al 1 luglio 1998, deve essere
asseverata da uno dei soggetti ivi indicati

Senpre

con riferimento al caso in cui la plusvalenza al 1 luglio 1998

sia assoggettata ad inposta sostitutiva con il sistema analitico, va precisato
che, sulla base dei criteri del decreto-legge n. 27 del 1991, richiamati dalla
di sposi zione in esane, dette pl usval enze possono essere conpensate con
eventuali m nusval enze effettivanmente realizzate e con |l e eccedenze riportate

dai period

d' i nmposta precedenti, indicate nella dichiarazione dei redditi

relativa al periodo d' inmposta in corso al 1 luglio 1998. E appena il caso di

preci sare che
rilevano in

stante il tenore letterale della nmedesima di sposizione, non

ogni caso |le eventuali mnusval enze derivanti dall'applicazi one

del suddetto criterio del valore al 1 luglio 1998

5.2.5 Dichi arazi one dell e plusval enze e versanento dell'inposta sostitutiva
Il comma 7 dell'art. 14 in rassegna stabilisce che il valore assunto a
riferinmento per | " appl i cazi one del I ' i npost a sostitutiva risultante
dal | " appl i cazione delle disposizioni di cui al comma 6 del medesino articol o,
teste' esam nate, deve essere indicato dai contribuenti nella dichiarazione
dei redditi relativa al periodo d inposta in corso alla data del 1 luglio
1998 e che I"inmposta sostitutiva deve essere versata entro il termne di
versanmento delle i mpost e sui redditi dovute a saldo sulla base della
di chi arazione relativa al periodo d inposta in corso alla data del 31 dicenbre
1998.
5.2.6 Applicazione e ver sament o dell'inmposta sostitutiva da parte degl
i nternediari
Conme not o, nel caso in cui |'adozione del criterio del valore delle
parteci pazioni alla dat a del 1 luglio 1998 conporti |'applicazione
dell"inposta sostitutiva secondo i criteri stabiliti dalla |egge n. 102 de
1991, |'inposta stessa deve essere versata, ai sensi dell"art. 14, comm 7,
di anzi esam nato, entro il ternmne previsto per il versanento a saldo delle

i mpost e dovute

in base alla dichiarazione dei redditi relativa al periodo

d' inmposta in corso alla data del 31 dicenbre 1998
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Al riguardo si e' gia avuto nodo di precisare che |la predetta inposta

sostitutiva va I'i qui dat a appl i cando il reginme analitico qualora le
part eci pazi oni possedute alla data del 1 luglio 1998 siano considerate cone
parteci pazioni qualificate in base alle previgenti disposizioni in materia ed
appl i cando, invece, alternativamente, il regime analitico o quello forfetario

negli altri casi.

Ci o' prenesso, Si fa presente che il comma 7-bis dell'art. 14 in

rassegna ha riconosciuto, in favore dei contribuenti che intendano adeguare i
costo fiscal nente rilevante del |l e partecipazioni possedute alla data del 1
luglio 1998 sulla base del valore di nercato delle partecipazioni stesse a
tal e data, la facolta' di affidare agli internediari autorizzati di cui
all'art. 6 del decreto legislativo n. 461 del 1997 |'incarico di |iquidare e
versare |'inposta sostitutiva eventual mente dovuta sulle plusval enze conprese
nel nuovo val ore. I  suddetti intermediari prelevano |'inposta sostitutiva
dovut a dal possessore entro il nese di ottobre e ne effettuano il versamento
entro il 15 novenbre.

e

Tal e di sposi zi one ri sponde ad esigenze di senplificazione, in quanto
volta ad evitare, da un lato, che i contribuenti interessati siano

obbligati ad effettuare | a i qui dazi one dell'inposta sostitutiva nella
previ sta di chi arazi one dei redditi ed a scoraggiare, dall'altro,

ef f et t uazi one di inutili e cost ose cessioni di compdo in prossinita

dell'entrata in vigore del decreto legislativo in oggetto citato

L' opzi one per il paganent o in forma senplificata dell'inposta

sostitutiva sulle pl usval enze puo' essere esercitata solo nel caso in cui

i mposta sostitutiva Si renda applicabile con il metodo di cui all'art. 3

del | a | egge n. 102 del 1991. In questo nodo si consente agli internmediari d

liquidare e versare |'inposta sostitutiva in luogo dei contribuenti soltanto
nei casi in cui tale possibilita' era amessa dalla citata | egge n. 102 de
1991. Pertanto, qual ora | "inposta sostitutiva si renda applicabile con il
netodo analitico, |'esercizio dell'opzione in questione rimane precluso ed i
contribuente e’ tenuto a liquidare |'inposta sostitutiva dovuta sulle
pl usval enze insite nel val ore della partecipazione alla data di entrata in
vigore del provvedinento in oggetto - secondo |le nodalita' stabilite nel comm

7

dell"art. 14 in esane, precedentenente illustrato - in sede di dichiarazione

dei redditi da presentare per | "anno 1998 e ad effettuare il relativo
versanmento entro il termne previsto per il pagamento a saldo delle inposte
sui redditi derivanti dalla dichiarazione stessa

Per espresso di sposto di | egge, | ' opzione in questione per
applicazione in fornma senplificata dell'inposta sostitutiva, da esercitarsi

entro il 30 settenbre 1998, €' ammessa soltanto nelle seguenti i potesi

per le partecipazioni non qualificate negoziate esclusivanente in nercati

regol anentati esteri, quando il valore delle stesse alla data del 1 luglio
1998 sia determnato sulla base delle quotazioni di nercato rilevate nel nese

d

gi ugno 1998
per le part eci pazi oni non qualificate, non negoziate in nercati

regol anentati, italiani o] esteri, quando il valore delle stesse alla
predetta data del 1 luglio 1998 sia determ nato sulla base delle risultanze
contabili dell'ultinp bilancio approvato prima di tale data

S

e mantenuto ferno, quindi, |'obbligo di liquidare |'inposta sostitutiva

nel I a di chi arazi one dei redditi a carico di quei contribuenti che intendano
determinare il predetto valore sulla base di una relazione giurata di stinma a
sensi del comra 9 dell"art. 14 in esanme e ci o' per consentire
al I'' Anmi ni strazione finanziaria di verificare |'effettiva congruita' di tale
val ore.

Resta inteso che, qualora sia esercitata |'opzione di cui trattasi, i

contribuente non e piu obbligato a fornire indicazione del valore preso a
riferinmento per | "applicazione dell'inmposta sostitutiva nella dichiarazione
dei redditi.

B

gi a' possedute alla data del 28 gennaio 1991 - che, conme noto, e

2.7 Criterio del valore delle partecipazioni alla data del 28 gennaio 1991
Al sensi del conma 8 dell'art. 14 in conmento, per |e partecipazioni
' la data di

entrata in vigore della disciplina recata dal citato decreto-legge n. 27 de
1991, disciplina che cessa di trovare applicazione a partire dal 1 luglio

1998 - in luogo del costo o valore d' acquisto, nonche' del valore determ nato
secondo i criteri alternativi di cui ai comm 5 e 6 del nedesino articol o,
puo' essere assunto

a) se trattasi di titoli, quote o diritti negoziati nei nmercati regol anentati

valore risultante dalla nedia dei prezzi di conpenso o dei prezzi fatti ne

corso del 1990 dalla borsa valori di Mlano o, in mancanza, dalle borse presso

cui i titoli erano negoziati in detto periodo;

b) se, invece, trattasi di titoli, quote e diritti non negoziati, il valore
alla data del 28 gennaio 1991 della frazione del patrinonio netto della
soci eta', associ azi one 0 ente rappresentata da tali titoli, quote o diritti,
determ nato sulla base dell e risultanze contabili dell'ultinmo bilancio
approvato prina della predetta data

A sensi del comm 9 dello stesso articolo 14, e' consentito determ nare il

val ore della cennata frazione del patrimonio netto sulla base di una rel azi one
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giurata di stima, redatta dai soggetti e con le nodalita' ivi indicati
precedent enente gia' esam nati. Da tale disciplina risulta che |e eventual
perizie gia' effettuate sulla base del valore alla data del 28 gennaio 1991

devono essere asseverate ai sensi del comma 9 dell'articolo 14 in comento da
soggetti ivi indicati

E' appena il caso di ribadire che, stante il tenore letterale della
di sposi zione in commento, non puo' ritenersi in tal caso applicabile il c.d.
correttivo per I"inflazione di cui all"art. 5, conmma 2, del decreto |legge n
27 del 1991.
5.2.8 Criteri di valorizzazione dei titoli e delle altre attivita' possedute

alla data del 1 luglio 1998.

Il comma 10 dell'articolo 14 in commento stabilisce |le regole di
val ori zzazione dei titoli, certificati, valute, rapporti, netalli, strumenti o
crediti detenuti alla data di entrata in vigore del decreto legislativo n. 461
del 1997 ai fini della determ nazione delle plusval enze e minusval enze e degl
altri proventi ed oneri i ndi cati nelle lettere c-ter), c-quater) e
c-qui nqui es) dell"articolo 81, comma 1, del TU R per |e operazioni poste in
essere successivanmente a tale data.

E' disposto che per i titoli, i certificati, i diritti, le
val ute estere, i met al | i prezi osi allo stato grezzo o nonetato, gl
strumenti finanziari, i rapporti o crediti posseduti alla data di entrata in
vi gore del decreto n. 461 del 1997, |a valorizzazi one avvi ene assunendo
qual e costo o] val ore di acquisto quello risultante dalla docunentazi one di
data certa, anche proveni ente dalle scritture contabili degl
intermediari abilitati al | " appl i cazione dell'inposta a nor ma degl
articoli 6 e 7. Tuttavia, linitatamente alle plusval enze e gli altri
proventi divenuti i mponi bi li per effetto delle nuove di sposi zi oni , in
I uogo del detto costo o valore di acqui sto puo' essere assunto:

a) il valore risultante dalla nedia aritmetica dei prezzi rilevati nel nese di
giugno 1998 per i titoli, diritti, valute estere, nmetalli preziosi, strument
finanziari e rapporti negoziati in nercati regolanentati italiani, ovvero
quello risultante dalla nmedia aritnetica dei prezzi rilevati negli ultim
ci nque gi or ni di borsa aperta del nese di giugno 1998, nel caso in cui gli
stessi strunenti finanziari si ano negozi ati escl usivanmente in nercat
regol anentati esteri;

b) il valore alla data di entrata in vigore del decreto |egislativo n. 461 de
1997 risultante da apposita stima, che puo' essere effettuata da uno dei
soggetti abilitati all'applicazione delle disposizioni dell'articolo 14, comra

9, ovvero dagli internediari che possono applicare |'inposta sostitutiva a
sensi degli articoli 6 e 7, nel caso si tratti di i titoli, certificati
diritti, valute estere, nmetalli preziosi, strunenti finanziari non negoziati
in nercati regol anentati, nonche' per i crediti.

E' opportuno altresi' evidenziare che tali criteri di val utazione

trovano conunque appl i cazione a prescindere dal regine tributario prescelto
dal contribuente per |a tassazione dei redditi diversi di cui all'articolo 81,

conma 1, lettere da c-ter) a c-quinquies) - dichiarazione, risparnio
amm ni strato del risparm o gestito -. Va da se' che per |'individuazione del
valore alla data di entrata in vigore del decreto legislativo n. 461 del 1997,
troveranno applicazione tutte le regol e sulla determ nazi one dei redditi

diversi che si desunpno dal nuovo testo dell'articolo 82, comum 6.

5.3 Le gestioni patrinoniali

Nei paragrafi da 3.3 a 3.4.6 e stato illustrato il regime tributario delle
gestioni di patri moni i ndividuali disciplinate dall'articolo 7 del decreto
| egislativo n. 461 del 1997, nonche' dei fondi soggetti ad inposta sostitutiva
sul risultato dell a gestione di cui all"articolo 8, comm da 1 a 4, del
nedesi no decr et o.

Per effetto di guant o previsto dall"articolo 16, comma 3, del decreto
legislativo n. 461 del 1997 | e disposizioni sopra illustrate entrano in vigore
il 1 luglio 1998. Pert ant o, I"inposta sostitutiva sul risultato della
gestione si applica a partire da tale ultim data
Tal e circostanza ha conportato la necessita' di disciplinare i

passaggi o dal vecchio al nuovo regime soprattutto in ragione del fatto che le
gestioni e i fondi assunmono la qualifica di lordista per nunerose fattispecie
reddituali, in modo particolare per i redditi di capitale. DI seguito viene
descritto il regi me transitorio dettato per gli organism di investinmento

collettivo in valori nobiliari ora soggetti ad inposta sostitutiva e per le
gestioni individuali di patrinoni

5.3.1 Organism di investinento collettivo

Per quanto riguarda gli organism di investimento disciplinati dall"articolo

8, conmi da 1l a 4, del decreto legislativo n. 461 del 1997, i prim tre comi
dell"articolo 15 pr evedono che per i proventi in relazione ai qual

| ' organi sno di investimento assune |lo status di soggetto lordista maturati
fino al 30 gi ugno 1998 e relativi ad attivita' finanziarie detenute alla
medesi ma dat a, le ritenute e le inposte sostitutive dovute sui nedesim
proventi sono operate, secondo |e disposizioni vigenti al 30 giugno, all'atto
del paganento dei proventi nedesim (liquidazione degli interessi attivi su

conti correnti bancari, chiusura dell' operazione, incasso cedole, rinborso o
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cessione dei titoli).

Tal e di sposi zi one ri guarda pertanto i proventi dei titoli soggetti alle
di sposi zioni del decreto legislativo n. 239 del 1996, gli interessi sui conti
correnti bancari, i proventi derivanti dalle operazioni di pronti contro
termne e di cessione a termne di obbligazioni e titoli simlari, i proventi
derivanti dalle operazioni di finanzianento in valori nobiliari, i proventi
derivanti dalle operazioni di pronti contro ternmine e cessione a term ne di
val ute estere, nonche' dai contratti che assunpno valori a termine delle

val ute estere per |a determ nazione del corrispettivo, di cui all'articolo 81,
comma 1, lettera c-ter) del TUR (nel testo vigente fino al 30 giugno 1998).

Per quanto ri guarda invece i proventi relativi alle quote di organism di
investinento collettivo commercializzate nel territorio dello Stato e soggette
al | e di sposi zi oni dell"articolo 10-ter, comma 1, della |legge n. 77 del 1983

det enut e dai fondi e dalle SICAV al 30 giugno 1998, il comra 4 dell'articolo
15 prevede che la ritenuta del 12,50 per cento sui proventi maturati dalla
data di acquisto o sottoscrizione fino al 30 giugno 1998 dovra' essere versata
dal |l a banca depositaria del f ondo o della SICAV, nonche' dal soggetto

incaricato del collocanmento in Italia dei fondi di cui all'articolo 11-bis de
decreto-legge n. 512 del 1983 entro il 15 novenbre 1998

Infine il comra 5| dell'articolo 15 precisa che il valore de
patrimoni o netto dell'organism alla data del 30 giugno 1998, assunto al netto
delle ritenute determ nate ai sensi dei conmmi 1, 2, 3 e 4, costituisce il
patrinmonio iniziale ai fini dell"applicazione dell'inposta sostitutiva sul
risultato della gestione mat ur at o nel 1998. Va da se' che, ai fini della
val ori zzazi one del patrinmoni o dei predetti organism alla data di entrata in
vi gore del decreto | egi sl ativo, non trovano applicazione | e specifiche
di sposi zioni del successivo conma 8. Queste infatti sono dettate ai soli fini
del | a val ori zzazi one del patrinonio iniziale delle gestioni individuali cui si
applica il regime dell'articolo 7.
Per quanto concer ne invece |'inposta sostitutiva dovuta dagli organism in
guesti one per il primb senestre 1998, |'articolo 15, comma 6, del decreto
legislativo n. 461 del 1997, prevede che il patrinonio netto dei fondi alla
dat a del 30 giugno 1998 deve essere assunto quale patrinmonio netto alla data
di cessazione del fondo. Pertanto per i fondi comuni di investinmento di cui
alla lLegge n. 77 del 1983 e le SICAV di cui al decreto |legislativo 84 del 1992
|'"inmposta sostitutiva dovra' essere cal colata secondo | e aliquote previste
dal | e di sposi zi oni in vi gore al 30 giugno 1998 (0,05 per cento, 0,10 per
cento, 0,25 per cento) applicate alla nmedia annua dei valori del patrinonio
netto rilevati con riferinento all'ultino giorno di ciascun nese del prinop
senestre del 1998 (e ci oe' dividendo per dodici |a sonma dei valori de
patrinmoni o netto rilevati con riferinento all'ultinmo giorno di ciascun nese
del prinmo senestre del 1998).
Quanto invece ai fondi conuni di investinmento nobiliare chiusi di cui alla
legge n. 344 del 1993 |'inposta sostitutiva dovra' essere cal col ata applicando
le aliquote previste dal vigente articolo 11 della |legge n. 344 del 1993 (0, 25
per cento ovvero 0,10 per cento) sulla nmeta' del valore del patrinonio netto
rilevato con riferinmento al 30 giugno 1998
I nfine, per gquanto riguarda i soggetti incaricati del collocanento in Italia
dell e parti di fondi comuni di investimento di cui all'articolo 11-bis de
decreto-1egge n. 512/ 83, quest i dovranno cal colare |'inposta sostitutiva
applicando |'aliquota dello 0,50 per cento alla nedia dei valori rilevati al 1
gennai o 1998 e al 30 giugno 1998

Le i nposte cosi' calcolate concorreranno a forrmare il val ore del patrinonio
netto al 30 giugno 1998, e dovranno essere versate entro il 30 settenbre 1998
al concessionario del | a ri scossi one ovvero alla sezione di tesoreria
provinciale dello Stato. Per quanto attiene invece alle dichiarazioni degl

i mponi bili e dell e i mposte queste dovranno essere presentate negli stessi
termni previsti dalle nuove di sposi zioni per |la presentazione delle
di chiarazioni relative ai risultati della gestione nmaturati nel secondo

senmestre del 1998
5.4 Le gestioni individuali di patrinoni

Anche con riferinento alle gesti oni di patrinoni sono state introdotte
speci fi che di sposi zioni che disciplinano il passaggi o alle nuove disposi zioni
In prinmo I uogo occorre ricordare che |"articolo 15, conma 7, del decreto
legislativo n. 461 del 1997 prevede che per gli incarichi di gestione
perfezionati al 1 luglio 1998, non e' necessario acquisire dai contribuenti
| "apposita dichiarazione di opzione prevista dall'articolo 7, conma 1.
Pertanto |l e di sposi zi oni contenut e nell'articolo 7 trovano conunque
appl i cazi one a neno che il contribuente non revochi |'opzione (nei nodi
stabiliti dall"articolo 2 del decreto del Mnistro delle finanze del 22 naggio
1998) entro il 30 settenbre 1998. In tal caso |la revoca avra' effetto a
partire dalla data in cui e validanmente manifestata all'intermediario che
pertanto sara' tenuto ad applicare, fino a tale data, |e disposizioni dello
stesso articolo 7. Qualora invece |l a revoca dovesse essere conunicata oltre il
predetto term ne del 30 settenbre 1998, troveranno applicazione le
di sposi zi oni dell"articolo 7, comma 2, del decreto legislativo n. 461 de
1997.
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A differenza di quanto di sposto per gli organism di investimento collettivo
| e di sposi zi oni del |l "articolo 15 applicabili alle gestioni individual
ri guardano sia la disciplina dei redditi maturati fino al 30 giugno 1998 sia
| a val ut azi one dei titoli e degli strumenti finanziari detenuti alla data di
entrata in vigore del decreto legislativo n. 461 del 1997.

Per quanto ri guarda il regime tributario dei proventi nmaturati fino al 30
gi ugno 1998 in rel azi one ai quali il patrinonio gestito diviene |lordista
successi vanente all a predetta dat a, i prim tre conm dell"articolo 15
prevedono che sono dovute le relative ritenute e le inposte sostitutive. A
sensi del successivo comma 3-bis, dette inposte devono essere |iquidate da
gestore - secondo |l e disposizioni vigenti il 30 giugno 1998 - entro il 30
ottobre 1998 e versate entro il 15 novenbre 1998; in tal caso il soggetto

gestore e' altresi' abilitato ad effettuare i disinvestinenti necessari per il
paganment o dell e inposte

Entro la nmedesima data del 15 novenbre devono essere altresi' versate da

soggetto gestore, ai sensi del successivo comma 4, le ritenute suoi provent

relativi alle quote di organism di investinmento collettivo comercializzate
nel territorio dello Stato e soggette alle disposizioni dell'articolo 10-ter,
conmma 1, della legge n. 77/ 83, detenute dalla gestioni al 30 giugno 1998.

Per quanto ri guarda i nvece la valorizzazione delle attivita
finanziarie detenute nell'anmbito delle gestioni alla data del 1 1uglio 1998,
| "articolo 15, conmma 8, prevede che il costo o il valore di acquisto delle
parteci pazioni, titoli, certificati, strumenti finanziari, valute e rapport
posseduti alla data di entrata in vigore del decreto |legislativo n. 461 de
1997 ed affidati in gestione - che costituisce il patrinmonio iniziale ai fini
del | " applicazione dell'inmposta sostitutiva per il secondo senestre del 1998 -
debba essere determi nato secondo | e disposizioni dell'articolo 14. Pertanto si
rinvia in proposito a quanto gia' illustrato nel precedente paragrafo 5. 2.

Capitolo VI
LE COMUNI CAZI ONI ALL' AMM NI STRAZI ONE FI NANZI ARI A
6.1 Qbblighi a carico degli internediari e degli altri soggetti che
i ntervengono in operazioni fiscalmente rilevant
L'articolo 10, conma 1, del decreto legislativo n. 461 de
1997 stabilisce determ nati obbl i ghi di conuni cazione di dati
al I'' Ammi ni strazione finanziaria a carico degli internmediari e di altri

soggetti che intervengono in operazioni che possono generare i redditi di cui
alle lettere da c) a c-quinquies) del comma 1 dell'articolo 81 del TUR,

nonche' |'obbligo di certificazione alle parti relativanente alle nedesinme
oper azi oni .
In particolare - senpreche' non sia stata esercitata |'opzione di cui agl

articoli 6 e 7 del nedesinp decreto |egislativo per |'applicazione del regine
del risparmo anmmnistrato o gestito - sono tenuti ad adenpiere agli obblighi
di certificazione e conuni cazione: |e banche, |e societa' di internediazione

nmobiliare, le Post e Italiane S.p.A, i notai, le societa' fiduciarie, gl

agenti di canbi o, le societa' ed enti emttenti, |limtatanente ai titoli e
agli strunenti finanziari da esse enmessi, e gli intermediari residenti che
per ragioni professionali, intervengono nelle operazioni di seguito el encate
nonche' gli internediari non residenti, |limtatanmente alle operazioni nelle
qual i siano intervenute stabili organizzazioni ad essi appartenenti situate

nel territorio dell o Stato, fatta eccezione per i gia' cennati obblighi di
segnal azi one disciplinati dall'articolo 6, conma 1, del decreto legislativo in
coment o.
| suddetti obbl i ghi non sussistono, invece, per |e operazioni nelle qual
siano intervenute stabili organizzazioni di inprese residenti situate al di
fuori del territorio dello Stato

Costituiscono oggetto  degli obbl i ghi di conunicazi one | e seguent
operazioni suscettibili di produrre redditi diversi di cui alle citate lettere
da c) a c- qui nqui es), del comma 1 dell'articolo 81 per i soggetti che li
pongono in essere:
1. cessione atitoli oner 0so di parteci pazi oni, con esclusione delle
part eci pazioni nelle associ azi oni di cui alla lettera c) del comma 3
dell"articolo 5 del testo unico delle inposte sui redditi, e di diritti e
titoli attraverso Cui possono essere acqui state parteci pazioni, nonche
annot azi one del trasferinento  di azioni e quote sociali effettuato dalle
societa' emttenti
2. cessione a titolo oneroso e rinborso di titoli, certificati di nassa, quote
di partecipazione in organism d'investinmento collettivo - diversi da quell
di tipo aperto soggetti ad inposta sostitutiva sul risultato della gestione -
e di altri strumenti finanziari di cui alle lettere c-ter) e c-quinquies)
dell"articolo 81, conma 1, del predetto testo unico;
3. stipula e cessione a titolo oneroso dei contratti ed altri rapporti di cui
alle lettere c-quater) dell"articolo 81, comm 1, del testo unico citato

nonche' dei rapporti di natura finanziaria attraverso i quali possono essere
conseguiti differenziali posi ti vi e negativi in dipendenza di un evento
incerto di cui alla lettera c-quinquies) del nedesinp articolo;

4. cessione a titolo oner 0so di netalli preziosi, allo stato grezzo o

nmonet at o, e di valute estere, oggetto di cessione a termine o rivenienti da
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depositi e conti correnti, la cui giacenza abbia superato cento milioni di
lire per sette giorni lavorativi continui, prelievi di valute rivenienti dai
detti depositi e conti correnti, nonche' cessione a titolo oneroso di rapporti
produttivi di redditi di capitale e di crediti pecuniari;

5. trasferimenti verso rapporti intestati a soggetti diversi dall'intestatario
del rapporto di provenienza e prelievi, aventi ad oggetto |le partecipazioni, i
titoli e gli strunmenti finanziari, nonche' i rapporti di natura finanziaria di
cui alle lettere da c) a c-quinquies) dell'articolo 81, commma 1, del testo
uni co citato.

Qual ora nelle oper azi oni sopra menzi onate siano intervenuti due o piu' dei
soggetti tenuti al | " obbl i go di conuni cazi one, quest'ultinma deve essere
ef fettuata dal soggetto che e intervenuto per prino nell'operazione e
conmunque dall'internediario che intrattiene il rapporto piu diretto con il

contribuente.
A i obblighi di conunicazione sopra citati non sussistono:

a) per le oper azi oni e lencate nei precedenti punti da 1 a 5, tranne le
cessioni, i trasferinenti e i prelievi di partecipazioni qualificate ai
sensi dell'articolo 81, comma 1, lettera c), del TU R poste in essere da

soggetti indicati nell'articolo 5, conmm 5, del decreto legislativo n. 461
del 1997

b) per | e operazioni elencate nei precedenti punti da 1 a 5 poste in essere
da soggetti resi denti in Stati con i quali I'"ltalia ha stipulato una
convenzi one fiscal e, che riservi, in via esclusiva, all'altro Stato
contraente la tassazione dell e pl usval enze o degli altri redditi
di versi conseguibili attraverso |e predette operazioni
c) per le cessi oni a titolo oneroso, i trasferinenti e i prelievi d
part eci pazi oni non qualificate ai sensi del citato articolo 81, comm 1,
lettera c-bis), in societa' residenti nel territorio dello Stato, negoziate in
nmercati regol anentati, poste in essere da soggetti non residenti, anche se
diversi da quelli indicati nei precedenti punti
d) per | e operazioni elencate nei precedenti punti da 1 a 5 poste in essere
da altri soggetti che fruiscono di esenzione dalle inposte sui redditi
Costituiscono altresi' oggetto degli obblighi di conunicazione |le
seguenti operazioni suscettibili di produrre redditi diversi di cui alle

citate lettere da c) a c-quinquies), del coma 1 dell'articolo 81 per i
soggetti che |Ii pongono in essere

I. prelievi da rapporti, per i quali siano state esercitate |le opzioni di cui
agli articoli 6 e 7 del decreto legislativo n. 461 del 1997, aventi per
oggetto parteci pazioni, titoli, diritti, strunenti finanziari e rapporti di
natura finanziaria di cui alle lettere da c) a c-quinquies) dell"articolo 81,
comma 1, del testo uni co citato, nonche' prelievi di valute estere dai
rapporti per i quali sia stata esercitata |'opzione di cui al citato articolo
7 del decreto legislativo n. 461 del 1997, senpreche' |'entita' della valuta

prelevata sia superiore a cento mlioni di lire;
I'l.rapporti di deposito o] conto corrente in valuta estera detenuti da
soggetti residenti, I a Cui gi acenza sia stata superiore a cento
mlioni di lire nell'anno solare precedente per al neno sette giorni
| avorativi continui; senpreche' non sia stata esercitata |'opzione di
cui all'"articolo 7 del nedesino decreto legislativo n. 461 del 1997.

Per ciascuna delle operazioni indicate nei punti da 1 a 5 e per i
prelievi di cui al punto I, devono essere comunicati i seguenti dati
- le generalita' e, se esistente, il codice fiscale del soggetto che ha
ef fettuato |' operazione
- la natura, |'oggetto e |a data dell' operazione; le quantita' delle attivita
finanziarie oggetto del | ' oper azi one; gli eventuali corrispettivi
differenziali e prem.

Per i rapporti di Cui al punto Il devono essere comunicate |le
generalita' e, se esistente, il codice fiscale dei titolari di tali rapporti

A nor na del comma 2 del nedesinmp articolo 10 in comento Aj al fine
anche di consentire lo scanbi o di informazioni previsto dall'enmananda
direttiva conunitaria sulla fiscalita' del risparmo - gli stessi internediari
devono altresi' conunicare all'Anmi nistrazione finanziaria i dati relativi a
redditi di capitale non inponibili o inponibili in msura ridotta, inputabil
a soggetti non residenti

Costitui scono oggetto di dette conuni cazioni i redditi di capitale
derivanti dai rapporti indicati nell"articolo 41, comma 1, lettera a), anche
se rappresentati da certificati di deposito, ad eccezione dei prestiti di
denaro, e lettere c¢), d), g-bis) e g-ter), del TUR, percepiti da soggetti
residenti nei Paesi con cui sono in vigore convenzioni fiscali che consentono
al I'' Ammi ni strazione finanziaria di acquisire |le informazioni necessarie per
accertare la  sussistenza dei requisiti (DM 4 settenbre 1996 e successive
integrazioni) e che non siano residenti in Stati o territori a reginme fiscale
privilegiato (D.M 24 aprile 1992).

La comuni cazi one e' dovuta, inoltre, per tutti i redditi di capitale
per i qual i e' stata applicata una aliquota ridotta o pari a zero in
appl i cazi one di convenzi oni bilaterali per evitare |a doppia inposizione

nonche' i dividendi di cui all'articolo 27-bis del D.P.R n. 600 del 1973
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Con riferinento ai predetti redditi di capital e devono essere
conuni cati i seguenti dati
1. generalita';
2. codice di identificazione fiscale estero attribuito dall'Autorita' fiscale
del Paese di residenza o, in mancanza, da Autorita' ammnistrativa
3. Stato estero di resi denza e relativo codice ed eventual mente Stato
f eder at o;
4, localita' di residenza estera e relativo indirizzo
5. amontare del reddito corrisposto dal 1 luglio al 31 dicenbre 1998
6. misura e anmontare dell'eventuale ritenuta applicata

Secondo quanto previsto dal commma 3 dell'articolo 10 in esane, le

comuni cazi oni previste dai conmi 1 e 2 verranno effettuate nediante |la
conpi | azi one del nodel l o di dichiarazione annuale di cui all'articolo 8 de
D.P.R n. 600 del 1973, secondo |le nodalita' che verranno stabilite con i
decreto di approvazi one del nedesi nb nodell o.

Restano ferm gli obblighi di conunicazione specificanente previst

dal decreto legislativo 1 aprile 1996, n. 239 con riferimento ai proventi dei
titoli obbligazionari ivi disciplinati.
6.2 le nmodi fi che alla normativa sul noni toraggi o fiscale
L'art. 11 del decreto legislativo n. 461, dando attuazione ad uno
specifico criterio direttivo della disposizione di del ega, ha apportato al cune
nmodi fiche alla normativa sul nonitoraggio fiscale, recata dal decreto-|egge 28
giugno 1990, n. 167, convertito dalla legge 4 agosto 1990, n. 227.
Al cune dell e nodifiche apportate sono di carattere generale e, quindi

i nteressano piu' norne del decreto-legge n.167. In prino |luogo, nell'ambito
dei soggetti che devono essere sottoposti al nonitoraggio fiscale non sono
state piu' i ncl use le societa’ di persone commerciali ed equiparate di cui
all'art. 5 del TU R in quanto si e ritenuto che tali societa', essendo
obbligate alla tenuta delle scritture contabili, hanno gia' |'obbligo di
docunentare | e operazioni che abbiano posto in essere e, quindi, anche quelle
effettuate con |"estero. Pertanto negli articoli 1, comma 1, 2, comua 1, e,
infine, 4, comm 1, il riferinento alle societa' di cui all'articolo 5 del
TUR e’ stato sostituito con il riferinento alle "societa' senplici ed

associ azi oni equi parate ai sensi dell'art. 5" del TUR I|n secondo |uogo, si
e ritenuto preferibile abbandonare, anche nella normativa sul nonitoraggio

fiscale, |'uso del termne di matrice civilistica di "valore nobiliare" in
quanto tale term ne gia' sul piano civilistico e privo di un'accezione
conpi ut a.

Pertanto gli articoli 1, comma 4, 2, coonma 1 e 6, comma 1, sono stati
enendati, sostituendo il riferinmento al "valore nobiliare" con quello a

"certificati in serie o di nassa" ed ai "titoli".

Al'tre nodifiche hanno interessato |'art. 1 del decreto-legge n.167 de
1990 e cioe' la disposizione che pone a carico degli internediari |'obbligo di
rilevare i trasferinmenti da e per |'estero effettuati per conto ovvero a
favore dei soggetti sottoposti a nonitoraggio. Infatti, e stato anpliato
innanzitutto |"anbito degli intermediari su cui gravano tali obblighi, in
quanto fra di essi  sono state incluse anche | e Poste italiane S.p. A Tale
inserinento e' finalizzato ad evitare che i soggetti sottoposti a nonitoraggio
possano sottrarsi ai controlli, effettuando i trasferinmenti da e per |'estero
attraverso il canal e postale, invece che attraverso |e banche e gli altri
intermediari. Inoltre, fra Il e operazioni che devono costituire oggetto di
rilevazi one ai sensi dell'art. 1 del decreto-legge n.167 del 1990 sono stati
i ncl usi anche i trasferinenti, da o verso |'estero, effettuati medi ante
assegni postali, bancari e circolari. Cone noto, quando venne enmanato il
citato decreto-legge n.167 del 1990 non fu possibile conprendere anche tal
operazioni fra quelle da rilevare in quanto il regime di piena trasferibilita
degli assegni allora vigente rendeva estremanente probl ematico |'accertanento,
da parte dell'intermediario tenuto ad onorarne il paganmento, sia della
desti nazi one delle somme di denaro, sia della causale del trasferinento. Con
| "introduzi one della cosi ddetta normat i va antiriciclaggio recata dal
decreto-1egge 3 maggi 0 1991, n. 143, convertito dalla legge 5 luglio 1991, n
197, il regime di piena trasferibilita' degli assegni e venuto neno in quanto
il comm 2 dell'art. 1 di tale provvedinento ha introdotto |'obbligo di
apporre la clausola di non trasferibilita sugli assegni di inporto superiore
a venti mlioni di lire che circolino in Italia e di fornire indicazione del
nome o del | a ragi one soci al e del beneficiario. Essendo quindi stato rinosso,
al neno per gli assegni che circolino in Italia, il principale ostacolo che
aveva indotto il Parlamento a non assoggettare agli obblighi di rilevazione
anche i trasferinenti di assegni, si e' ritenuto opportuno estendere tal
obbl i ghi anche ai trasferinenti in parola. Peraltro, in quei casi in cui gl
assegni abbi ano circolato all'estero inregime di piena trasferibilita',
I"internediario, quando sia inpossibilitato ad identificare il beneficiario
del trasferinento, potra' limtarsi ad indicare soltanto |e informazioni di
cCui sia in possesso

Un terzo gr uppo di nodifiche hanno invece interessato |'art. 4 del
decreto-1egge n. 167 del 1990 e cioe' |a disposizione che pone a carico dei
soggetti sottoposti a nmoni toraggio |'obbligo di dichiarare | e consistenze
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delle attivita' estere di natura finanziaria e degli investinenti esteri
nonche' i trasferimenti che |i abbiano interessati

I nnanzitutto e stata fornita una piu' precisa individuazione delle
attivita' estere di natura finanziaria e degli investinenti esteri per i qual
devono ritenersi sussi stenti gli obblighi dichiarativi previsti da tale
di sposi zi one. In particolare, e stato chiarito che tali obblighi sussistono
soltanto per le attivita' estere di natura finanziaria attraverso cui possono

essere conseguiti redditi di fonte estera, che siano inponibili in Italia.

Come' rilevato nell a rel azi one "non puo' sussistere alcun interesse
del | ' ammi ni strazione finanziaria a sottoporre a controllo anche quelle
attivita' estere di natura finanziaria ovvero quegli investinmenti all'estero

che sono produttivi di redditi non soggetti ad inposizione in Italia".
Per effetto dell a nmodi fica cosi' apportata puo' ritenersi oranai

chiarito che gli obbl i ghi di di chi arazi one del |l e consi stenze e dei
trasferinenti non sussistono per le attivita' estere di natura finanziaria e
gli investinenti esteri attraverso i quali non possono essere conseguiti
redditi di fonte estera ovvero attraverso i quali possono essere conseguiti
escl usivanente redditi di fonte estera, di cCui non sia prevista
|"inponibilita" in ltalia. A questi particolari effetti si considerano cone di
fonte estera, ai sensi del comma 1 dell'art. 4 del decreto-legge n.167 de
1990, i redditi corrisposti da non residenti o soggetti alla ritenuta prevista
nel terzo conma dell'art. 26 del D.P.R 29 settenbre 1973, n. 600, nonche' i
redditi derivanti da beni che si trovano al di fuori del territorio dello
St at o.

E' stata ridefinita Il a previ sione di esonero dall'obbligo di
di chi arazi one dell e consistenze delle attivita' estere di natura finanziaria e
degli investinenti esteri, nonche' dei trasferinenti che |i abbiano

interessati prevista dal comma 4 dell'art. 4 del decreto-legge n.167 del 1990
Cone si ricordera' tale disposizione escludeva |a sussistenza di tali obblighi

per le attivita' estere di natura finanziaria e gli investinmenti esteri
produttivi di redditi esenti ovvero di redditi soggetti a ritenuta alla fonte
ai sensi del terzo comma dell'art. 26 del D.P.R n. 600 citato, dell'art. 27
di tale decreto odell"art. 5 del decreto |egge 30 settenbre 1983, n. 512,
convertito, con nmodi fi cazioni, dalla |egge 25 novenbre 1983, n. 649. Cone
precisato nelle i struzioni al l egate alla dichiarazione dei redditi perche

scattasse | 'esonero dall'obbligo della dichiarazione era necessario che tal
redditi fossero ef fettivanente assoggettati a ritenuta. Pertanto, tutte le

volte in Cui non si verificava tale presupposto, il contribuente doveva
ritenersi obbligato a dichiarare sia |le consistenze delle attivita' estere di
natura finanziaria e degli investinenti all'estero, che i trasferinmenti che I|i

avessero interessati

Per garantire wuna maggi ore senplificazione, con la rifornul azi one del
coma 4 dell'art. 4 del decreto-1egge n. 167 del 1990, si e' estesa
|"applicabilita" della previsione di esonero recata da tale disposizione in
tutte le i pot esi nell e quali non si e' ritenuta sussistente un'effettiva
esi genza di accertanmento in quanto il contribuente abbia dato incarico ad un
internediario di curare |'incasso dei redditi derivanti dalle attivita' estere
di natura finanziaria e dagli investinenti esteri da lui detenute. La
sussi stenza del | ' obbl i go di di chi ar azi one dell e consistenze e dei
trasferinenti e' stata quindi esclusa per i certificati in serie o di nmassa ed
i titoli, affidati in gestione od in amm nistrazione alle banche, alle Sim
alle societa' fiduciarie e agli altri internediari professionali indicati
nell'art. 1, per i contratti conclusi attraverso il loro intervento, anche in
qualita' di controparti, nonche' per i depositi ed i conti correnti, a
condi zione che i redditi derivanti dai certificati, dai titoli, dai contratti
e dai depositi e conti correnti siano riscossi attraverso |'intervento degl
internmedi ari stessi.

Capitolo VI
ABROGAZI ONE DI NORME
7.1 generalita'

L'articolo 16 del decreto legislativo n. 461 del 1997 indivi dua una
serie di di sposi zi oni che sono abrogate a decorrere dalla data da cui hanno
effetto | e nuove previsioni normative recate dal medesi nb provvedi nento.

In particolare, sono abrogate |e seguenti disposizioni
- il decreto-1 egge 28 gennaio 1991, n. 27, convertito, con nodificazioni
dalla lLegge 25 marzo 1991, n.102
- i comm 1, 3, 5e 6 dell'articolo 20 del decreto-legge 8 aprile 1974, n. 95,
convertito, dalla |l egge 7 giugno 1974, n. 216;

- gli articoli 5 e 6 della |legge 26 aprile 1982, n. 181,

-l conma 6 dell'articolo 33, del decreto del Presidente della Repubblica 4
febbraio 1988, n. 42

- commi 2 e 3 dell'articolo 32 del decreto-legge 2 marzo 1989, n. 69
convertito, con nodificazioni, dalla | egge 27 aprile 1989, n. 154

- |l'articolo 8 del decreto-legge 28 giugno 1990, n. 167, convertito, con
nmodi ficazioni, dalla | egge 4 agosto 1990, n. 227
- gli articoli 2, 3 e 4 del decreto-legge 17 settenbre 1992, n. 378

convertito, con nodificazioni, dalla |l egge 14 novenbre 1992, n. 437;
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- |l'"articolo 4, comma 7, del decreto-|legge 23 gennaio 1993, n. 16, convertito
con nodi ficazioni, dalla | egge 24 marzo 1993, n. 75;

- i comm da 2 a5 dell'articolo 67 del decreto-legge 30 agosto 1993, n. 331,
convertito, con nodificazioni, dalla |l egge 29 ottobre 1993, n. 427;

- comm 2 e 3 dell'articolo 1 del decreto-legge 30 dicenbre 1993, n. 557,
convertito, con nodificazioni, dalla |l egge 26 febbraio 1994, n. 133

- ltarticolo 3 della |legge 13 gennai o 1994, n. 43

- il comma 1 dell'articolo 4 del decreto-legge 10 giugno 1994, n. 357,
convertito, con nodificazioni, dalla |l egge 8 agosto 1994, n. 489;

- |'articolo 5 della | egge 23 dicenbre 1994, n. 725

- ltarticolo 6 e i coomi 1, 3, 4 e 5 dell'articolo 7 del decreto-legge 8
gennai o 1996, n. 6, convertito, con nodificazioni, dalla |legge 6 nmarzo 1996
n. 110; - ogni altra disposizione inconpatibile con |"'applicazione del
medesi o decreto legislativo n. 461 del 1997

Si ricorda, i nfine, che ai sensi della disposizione contenuta nel
secondo commma dell"articolo 16 in commento, ai fini della determ nazi one degl
acconti dell'IRPEF e dell'lRPEG dovuti per il periodo d'inposta successivo a

quello in corso alla data del 31 marzo 1998, non si tiene conto delle ritenute
alla fonte a titolo di acconto di cui agli articoli 26, comma 3, e 27 del
D.P.R_n. 600 del 1973, e di cui all'articolo 5 del decreto-legge 30 settenbre
1983, n. 512, convertito, con nodificazioni, dalla |l egge 25 novenbre 1983, n.

649, abrogate dallo stesso decreto legislativo e sconputate per il periodo
d' i nposta precedente.
@i Ufici in indirizzo sono pregati di dare |la nassina diffusione a

contenuto della presente circol are.
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