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Oggi decreto al Cdm
Riallineamento
partecipazioni,
verso un prelievo
complessivo al 21%

Alessandro Germani
—apag. 32

Rivalutazione delle quote

e riallineamenti fuori asse

Reddito d’impresa

11 DIgs Irpef-Ires
oggi in Cdm non facilita
gli affrancamenti di valore

Il prelievo potrebbe arrivare
al 21%. Recapture in caso
di cessione prima di tre anni

Alessandro Germani

Incrocio trala manovra e il decreto
IrpefIres, che oggi siapprestaata-
gliare iltraguardo dell’approvazione
definitivain Consiglio dei ministri.
Ildisegnodilegge di Bilancio(oraal-
I’esame della Camera) per il 2025
prevedeall’articolo 5laridetermina-
zione del valore delle partecipazioni
secondo una chiave differente ri-
spetto al passato. Tale possibilita
viene infatti inserita a sistema ri-
spettoagli ultimi 25 anni in cuiladi-
sposizione agevolativa veniva conti-
nuamente riaperta. Sebbene questo
possa costituire unimpulsoallacir-
colazione societaria, andrebbe tut-
tavia coniugatoanche conlanorma
dei riallineamenti da operazioni
straordinarie neutrali contenuta
proprionel decreto IrpefIres. Mave-
diamo di cosa si tratta.

La propostanormativadell’arti-
colo 5 estende a regime le disposi-
zioni in materiadirivalutazione, con
applicazione di un’imposta sostitu-
tiva nella misura del 16%, dei valori
diacquistodelle partecipazionine-
goziate e non negoziate in mercati
regolamentati oin sistemi multila-
teralidi negoziazione.In pratica per
le partecipazioni possedute al 1°
gennaiodi ciascun anno si puo assu-
mere, in luogo del costo o valore di
acquisto, il valore normale a tale da-

ta,a condizione chelostessosiaas-
soggettato, entroil 3o novembredel
medesimo anno, a un’impostasosti-
tutiva delleimposte suiredditi. Nel
caso di partecipazioni non quotate
servirauna perizia di stima, mentre
per quelle quotate si farariferimen-
to al valore normale determinato
conriferimento al mese di dicembre
dell’anno precedente.

La novita era stata richiesta in
passato tante volte e costituivauno
dei principi della legge delega che
viene cosi aituato. Non ¢’¢ dubbio
chepossafare davolano aoperazio-
nidi circolazione societariain quan-
to non vi sara piu I’alea circala ria-
perturao menodel provvedimento
agevolativo. Se neguadagnaquindi
in certezzadiun certo tipodiopera-
zioni. Se consideriamo lo sviluppo
recente ditutte le transazioni di pri-
vate equity, legate anche a temi di
passaggio generazionale, non c’¢
dubbio come'estensione aregime
ditalerideterminazione siaindub-
biamente positiva. Si tratta pero
spessodel primo tempodi determi-
nate operazioni, che nel secondo
tempo prevedono delle operazioni
di riorganizzazione neuirale.

E frequente, infatti, cheil control-
loolatotalita disocieta familiari pos-
sa essere ceduto a una newco dete-
nuta da fondi di private equity. In
questo modo i soci persone fisiche
potranno beneficiare della sostituti-
vadel 16% in luogo dell’aliquota del
26% sui capital gain. Il passaggio suc-
cessivo prevede poiche visiaunafu-
sione per incorporazione (diretta o
inversa)fralanewcoelatargetope-
rativa. Dal confronto fra il prezzo di
acquistodella partecipazione (eleva-
to) e il patrimonio netto contabile
dell’incorporata (pittbasso)sideter-
mina sovente una differenza di fu-
sione (spesso da annullamento) ri-
conducibile a quei maggiori valori

rappresentati dall’elevato prezzo che
si & disposti a pagare. Cio comporta
in fase di fusione la rivalutazione di
determinati assete/o'iscrizione di
un avviamento. Trattandosi di
un’operazione fiscalmente neutrale
la stessa non € riconosciuta, per cui
daluogoamaggioriammortamenti
che non saranno deducibili.

Qui entra in gioco il riallinea-
mento di valori finora previsto in
baseavariedisposizioni. Quello or-
dinario ex articolo 176, comma 2-
ter, del Tuir prevede tre scaglioni
conaliquote del 12, 14 €16 per cento.
Nl decretolegislativo Irpef-Ires, nel-
la versione che € andata al parere
delle Camere, prevedeall’articolo 12
delle novita, Benvenga il fattodisu-
perarela miriade diipotesi di rialli-
neamento attualmente presenti.
Peroviene previsto unsistemacon
un’imposta sostitutivadelleimpo-
ste suiredditi edell'Irap conaliquo-
ta, rispettivamente, del18 edel 3 per
cento. E evidente che una misura
del 21%z appare molto elevata, supe-
rando nettamente anchelo scaglio-
ne maggiore del 16% attualmente
previsto. E chiarala visione per cui
ilriallineamento viene considerato
come una facolia che deve semplifi-
care sul piano amministrativo. Pero
¢ fuor di dubbio che una motivazio-
nedelgenere nonsembraingrado
di condizionare positivamente la
riuscitadellamisura. Anche consi-
deratoil fatto che quei maggiori va-
lori si determinano per via di opera-
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zioni straordinarie non preventiva- INVESTIMENTI EFFETTUATI NEL 2022

bili e che una sostitutiva pii calmie-
rata potrebbe suggerire ad
imprenditori e fondi di fare mag-
gior uso del riallineamento.

Del resto, anche il parere approva-
toallaCamerasul decretoIrpef-Ires
(si veda «l Sole 24 Ore» del 20 no-
vembre), inunalogicadisemplifica-
zione, avevarichiesto, ad esempio, di
definirele divergenze preesistentie
quelle strutturali diuna norma di dif-
ficilissimalettura.

Ma accanto ha chiesto anche di
reintrodurre unarecapturerulein ca-
sodirealizzo deibenianteriormente
alterzoperiodo d’imposta successi-
vo aquello dell’opzione che, vistele
aliquote cosialte, non sembra coglie-
re nel segno.

Pertanto, se veramente si vuole
incentivarela circolazione societaria,
probabilmente sui riallineamentida
operazioni straordinarie neutralioc-
correrebbe una seria riflessione.
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Esercizio oltre I'anno, il bonus Industria 4.0 in Redditi 2024

Gli investimenti 4.0 realizzati nel
2022 da soggetti con esercizio, di
durata superiore a 12 mesi,
chiuso a fine 2023 siriportano
nel modello Redditi 2024, ma cio
non esclude la spettanza della
percentuale del 40% prevista dal
comma 1057 della legge
178/2020. Lo conferma l'agenzia
delle Entrate nella rispostaa
interpello 239/2024. Nel model-
lo F24, da presentare dopo I'in-
terconnessione, va indicato
I'anno 2022 di avvio dell'investi-
mento e non quello di intercon-
nessione.

Larispostaainterpello
239/2024 esamina il particolare
caso di una societa costituitaa
ottobre 2022 con primo esercizio

chiuso al 31 dicembre 2023.
L'istante, negli ultimi mesi del
2022, harealizzato un investi-
mento in beni materiali con carat-
teristiche 4.0 per il quale, nello
scaglione di costo finoa 2,5
milioni, spetta un credito di impo-
sta del 40% (comma 1057 della
legge 178/2020). La societa non
ha presentato il modello Redditi
2023 (non avendo chiuso alcun
periodo di imposta entro la fine
del 2022) e trasmette invece,
come prima dichiarazione, il mod.
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Redditi 2024, Si chiede all'agen-
zia delle Entrate come esporre il
credito di imposta nel modello
F24 ed anche in quale dichiara-
zione dei redditi (quadro RU)
riportare l'investimento, dato che
il modello riferito al 2023 non
prevede la possibilita di esporre
acquisti dell'anno precedente.
L'agenziadelle Entrate, dopo aver
confermato che l'investimento, in
quanto effettuato nel 2022
(secondoi criteri dell'articolo 109
del Tuir), pud usufruire del credito
diimposta del 40%, precisa che
nel modello F24 la compensazio-
ne si effettuera evidenziando
come anno diriferimento il 2022.
—Luca Gaiani
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