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wm Lo gestione dei mezzi nan-
Zianinunimpresatinteragsats,
dal pento di vista fiscale, sia da
normeagevolativesiadavineoli
che miranoe 3 prevenite ever-
tunliabusi. Un"impresa chevuo-
leintervenire sulla sua posizio-
nelinanziariasitrovaquindida-
vanti a diverse opportunitd, ri-
conducibili  all'alternativa
equity /debito. La seelta traun
intervente sull'equity euns sul
debito non & accessariamente
determinat dall'esigenza diac-
quisire nuovi mezzi fnanziar
da parte deliTmpresa stessa (ad
esempio, per elfettnara muovi
investiment, perfavorireilpro~
cessodiinternazionalizenztone
o per esieenee di Soapitalizza-
-zivaesurichiesta del sisterna fi-
nanziario), ma pud anche deri-
vare dallapportumiti di rialle-

rimbor=o & fnanetarment] so-
ci). Vediamo quali possono es-
sereicalcolidiconvenienzaper
Tvardinterventi possibili.

Aceesupar-Ace

Sugli inerementi di equity (u-
menti di capitale socinle, versa-
menti socl in conto capitale
cee risuita applicabile 'Ace
(acTonimo di A jatoalla ereseita
economica), checonsentelade-
duzione di un importo corsi-
spoadente 2l rendimento no-
zionale del meove capitale pro-
prio,alpettodeidecrementivo-
{ontari del patrimonio nettolad
esempio distribuzioni di wbli),
depdi zequisti di partecipazioni
edeglizcquistidiaziende orami
di aziende. Dovrebbe essere
chiarito i concorso allincre-
mento Ace dell'importo degh
strumentt finnnziar partecipa-
tivi “equity™ emoessi dalln sorje-
‘ta, preso atto che gqueste inere-

zione del minitters dellErono-
miaal Dlzoy/2em).
Nrendimentonozionsleperil
periode di imposta 2015 & 2,5%,
mentre peril2o16{4,75 pereen-
te. Se i nuovo copitale proprio
perleserciziozog & dioomila
eurg, lrisparmio diimpostaédi
1306250ur0. LeffettoArebper-
mmanente, nel senso che tileva il
nuovoeapitale propriorispetto
a guello risultante dal bilancio
dell'esercizie in corse al 31 di-
cembre2oto (senza temere con-
to dell'ntile dello stesso eserel-
zio). Ad esempio, senel periodo
2o-2ofsilpatsimonionattosi i
Inczementato solo nell'eserci-
zio 2012, PAce spetta anche per
gl esercizl successivi nel quali
nonsté registratonessun inere-
mento, LAce i una deduzione
extracontabile o, quindi,it bilan-
ciononégravatodacosti{come
invece avvienein cast di soste-
nimento di interessi passivi).

tale proprio), peraltro ancora
subardinata all'sutorizzazione
della Commissione europea,
perlesocietichesiquotano.Per
queste socield. seit nuove capi-
tale proprio per l'eserclriosold
e ditoowmila enro, drisparmio di
imposta & di L8285 ourp,

U fronte-debito

Venendoal fronte debito, gli in-
teressipassivisnifinansismenti
(ad esempio, daparte dellebzn-
che) sono decucibili fino a con-
corronza deghi interessi attivi,
mentre I'eccedenza i deduribi-
lencl Himite del s0% del Rol (Ri-
sultate opecative lordo) della
gestione earatteristien. Questo
Hmite penalizza le imprese con
searsa redditivith. 51 noti che
myanaloga limitazione non &
prevista in ombite Ace. Ipotiz-
zando Papplicazione dinniasso
di interesse del 4790 (3 diffe:
renzadetrendimento Ace, iltas-

FeserciziozméidiLzobagenro.
' Cruanto ai prestiti obbligasio-
niari, si tileva clie, salen alcone
cecezioni, fino alfesercizio in
carsa al 7 oltobre 25, 1a dedu-
zione degli interessi passivi &
ammessa se al momento del-
Terissione il tasso di Interesse
nonésuperioreal Turaumenta-
todiz/2(seleabbligazioniseno
quotate il Hmite & i doppio del
Tus), paricinkatlo 0,08304,2 co-
manaye nel limite del 3006 del
Rol. Ipotizzando fapplicazions
dinntaseadiinteresse delagses
{anche in guesto caso il tasso
rappresentauravariabile) sun
prestito obbligazionario di
10omilaeuro, il risparmio diim-
pestaperteserciziozass, caleo-
Jato applivando if tasso di Inte-
ressedello 0,0B29s, & diaz gz
A pantire dal¥'esercizio sue-
cessivo a quello incorse aly ot
tobrezois, ladisposiziopeappe-
nadescritta & stata abrogata dal

Reddite d'impresa. Gli effetti fiscali della scelta tra le alternative di intervento sui mezzi finanziari da parte di una societd

Agevolazioni e vincoli ad hoc trale varie strategie possibili per 'equity o per il debito

ne dells delega fiscale, Gliinte-
ressipassivisuiprestiti obbliga-
zionori diventane quindi dedg-
cibili gualsiasi sin 8 tasso di
interesse applicato, sempre i
spettande i Hmite del 300 del
Rol.Ipotizzandoe Fapplcrdons
dinntagendiinterasse dekg reon
(con il tasso che rappresenta
sempreunavariabile) suunpre-
stito obbligazionariadircomila
eurs,ilrisparmiodiimposta per
Tesercizin 2016 i di L300625 eu-
o, Perefietto di guesta modifi-
ca.siapplicasraaqualsizsitipo-
lepiadiohbiipuzloni il principio
di deducibilith degli nteressi
passiv prima applicabile alle
obblipazioni emesse dai cosid-
detti“grandiemittenti”, alle ob-
blipazioni guotate anche se
emessedasodietinon quotate e
alle obbligaziont non guotate
eraesse b soeield non guotate
solioseritte esclusivamente da
investitori qualificati clic non

I caleolidi convenienza

Ilesnlrants dellaconvenienza fiscale tra lealternative perka
ricapitalizzaziore ol finanziamanto dellimpresa, ipotizendo
un‘operazicne perun importy Gil00mils envoa valeresull’anna
d'impostaz0i6 .

LAMISURA .

Eammesson deduzions limportocarfspondenteal rendimento
nozionale tel nuove capitale proprio; per enuovocapitale
profrion siintendonoi conferimentiin denaroegli utili
arcantoriatia iservedisponibili cheabbianoincrementata i
patrimonin e sisuliantedal hilanciodell'esercizioficorso al
1 dicembré 2010 {senzatenerconto dellutiledet ralztive

* - askrizi): il rendimenta nozionale peril perfiodod'imposts 2015

£4,5%, peril 2016 28 4.75%
Riferimentinormativi: DI261/2011, legge 147/2003

=2 Mella seelin dei mezzi difi-
menziamentn, accanto al con-
fronto di convenienzaperlim-
prasa, va considerata la posi-
zione txibutaria dei sopgett
che ricevono interessi, divi-
dendi ovvero proventi di sten-
menti {inanziari partecipativi.
Questa posizione ddifferentea
seconda delln qualifica fiseale
del percettore: se si tratea ciod
diunasocictidicapitalioppure
diunapersona fsien
Perlesocieth di capitaliladi-

stirzione principale va fatta fn-

navgtatto e
o dividendieproventiaessios-
similat
= Interessicproventia essias-
simitlati

Nel primo caso opera
lesclusione #l 952 di guanto
percepito, nel secondn caso i
cencorso alla formazione del
reddite imponibile & integeale,
sia chelasommaeriginidnpre-
stiti shbligazionari che da fi-
nanziamenti {bancari o sued).

Vistalasipnifientivadiffereea
tva § due trattaments tributard,
laquestione dimaggior rilicvo
attienr alla definizione della
naturest dei proventi (dividendi

CHISCERLIEL'ESTERD
Linvestimento oltre confing
@sotioposte 2l imite Ocse
diindeducibilita
perilsoggetto

chericeve apporto

o interessi) originati da stru-
mentl finanziari partecipativi,
e pill in generale da strumenti
cosidderti “ibrid?”, 1l legistato-
e del 2004 ha previste ehe sia
un dividendo ogni remimera-
zione che & weesBinits total-
mente dalla partecipazione o
risultati econemicis (artieolo
44,commaz, letterna del Tuir)
sia dell'emittente gli strumen-
B, sia di societi dello stesso
gruppo. sia nfine dellaffare
fsullaseortadel'assimilazione

Dividendi premiati dalla «franchigia» del 95%

operata per lassociazions in
partecipazione da capitalel
per cuigli strument sono stati
emessi. Questasoluzioncinre-
alth presenta una potenziile
doppia imposizione sal lato
emittente, vista che nello stes-
sa “Tuir Larticelo 100 (ultimo
comn, letters.a) ancora pre-
vedelindeducibilita delle me-
desime remunerazioni anche
se i vollegamento ai danltati
economici & “Indirette™ (dun-
que anche un collegamento

Tindeducibilith): per altre ver-
so; tuttavis, individua un eriten
ric semplice di qualificazione
del reddito pey il percettore.
La stessa gualificavione
opera per gli strumenti finan-
ziari emessi da non residenti,
dove oltre al criterio sopra
enuneiato (collegamentotota-
Ie ai rsultad economici) sl ag-
glunge guello dells indeduci-
bilitiperilsoggetto emittente,
in linea con le posizioni
espresse dall'Ocse nel Beps
Action 2 sugli Hybrid Adisma-
tchArrangements.
SADRSIE AR AT

- Per completare Ia panoe-
ramica sulla scelta dei mez-
2idifinanziamento da parte
di un'impresa e sulle impli-
czzioni fiscall che questa
scelta pub comportire, esa-
miniame il trattamento tri-
buztario che viene previsto
per le persone fisiche che
destinano apporti alla so-
cietd (periitrattamentodel-
[e societd di capitalisiveda
1'altro articole in questa
Stessa paginal.
Terlepersone fisiche il si-
stema di tassazione di divi-
dendi e proventi assimilati
oppure di interessi e pro-

PITENLITEEIMPONIBILE
Lultima revisicne

detle aliquote & prelieve
hapenalizzatoi possessori
diporzioniridotte
deflemittente

Ral

= Lasigla Rol sta per erisultata
operativa lordos, ovvera it
valore dato dalla dilferenza trail
valora della produzianesicosti
della produziena del conta
sronomico,senza includere, tra
guestiultimi, ammortamenti e
tanonidileasing.

U30% diquestorisultata
costituisce tasopliad]
deduzione degli interessi
passiviconsentita all'impresa.
llimite del 30% delRol si
applica anche alie emissioni
obbligazianarie. Dall'esercizio
20163 Rol & Punicovincoloalla
deducibilith degti interesst
epssivi di questeemission,

rualungee sia it tasso applicaln.

Fari finanziztori/2. Le regole par le persone fisiche

Le quote qualificate
ancora in vantaggio
nel modello Unico

ventt assimilati opera me-
diante un"imposizione a ti-
tolo fnale del 260, con due
principali ecceziont: gl in-
teressi da finanziaments ¢ §
dividendi da pastecipazioni
qualificate.

Nel easodegliinteressida
{inanziamento i concorso.
alla formazione del reddite
& integrale ad aliquota pro-
gressiva (salve una ritenuta
dacconto del 26e8); per i di-
videndi da partegipazieni
qualificate il coneorso inve-
ce i solo pareiale {49,7290)
conilrisaltare chelaliguota
eifettiva di tnssazione & pi
bussa dei percettori di divie
dendi con partecipazioni
non qualificate. A guesto
proposito, non & ancora
chiaro se il maneato apgior-
namento del coefficients di
concorse alla formazione
delizbose imponibiiedel di-
viderdo “qualificato™ (inge-
dedipassaggio dellaliguota
dellaritenutadalzoalzGawle
dungue una tasserione pilt
alta sut soei 41 minoranza,
sia una precisa scelta legi-
slativa ovvero una mera
manecanza di coordinamens
to della norma.

Se il percettore & nonte-
sidenty {senza stabile or-
ganizzazione in Italia), 1o
tassarione operd in geners
mediante Papplicazione di
ritenute alla fonte/impo-
ste sostitutive atitolo defi-
nitivo, fermo testando
guanto stabilito dalle di-
rettive comunitarie ¢ dalle
convenzioni bilaterali,
nonché da esenzioni/eso-
neri previsti dalla normati-
va domestica (si veda, ad
esempio, il deereto fepisla-
tive 239 del 1996). Le con-
venzioni possono anche
assumererilievenells qua-
lificazione dei reddito ero-
gato (ciot nell'individua-
zione $e una somma sia di-
videndo o interesse).

BATEISUNIE ALTOVATA

care g stessi mezzd finaniarl  mertooperanelcasoincuiisot-  E previcts anche ura super  sorappresentaunavarisbile)su  decreto legislativo 147/2015, i1 detengono pitt del 2nn della so- VERFETTO
(adesempio,scadenzadiprosti-  toscrittorideglfistrumentistessi Ace (maoggiorazione del 4o%  un debito bancario di 1oomila  cosiddetio decreta internnzio-  cieth emitternte.
tiobbligazionarivpossibilithdi  stanoanchesoci{sivedalarely-  dellincrementodel nuovacapi-  curo,ilrisparmiodiimpostaper  nalizzazione varsto in attwio- T IETNTIEIA Tnrremento di capitaleinvestito 100.000
Rendimento nozionale 4,75%
Per ifinanziatori/i. Definizione ampia per le somme geneticamente pravenienti dalla partecipaziane ai risuitati econemici Dednziane 4750
. Minore imposta (Ires) (2750"27,5%)=1306,25
parziale e nontotale comporta

LAMISHRA

L"Atevieneticonesciutaton tina maggiorazione del 402 degli
incrementi del eapitaleinveskito perlesodeta chequotanole
Pproprieazioniin mercatiregolamentati o insistemi muitilaterali i
negoziazione dellUnione eitropes (0 Spazio economico europeo),
La magpiorioneéricanostivta per e parindi d'imposts, apartire
daquellodi ammissioneallaquotazione e periduesuceessivi
Riferimento rormotivo: BI91/2014

ISOEGEITIAMMESST

Spalzcniazoni sonnquotateis mertatiregulamentati o sistem?
multilateratidi negoziazions dell'Unioneewropea (o Spazio
2Lonomico europEo)

VEFFETTD

Increments di capitale investito 160.000
tagriorazione del A0% 120.000

Rendimento noxionals 3,75%

Deduzione 55650

Minere imposta (6.630%27,95) 128,75

Ladgsuna

Gliintersssi passivieaneri assimilati soro dedocibili finoa
concorrenza degliinteressi attivie proventi assimilati,
Vercedenza gdetucibite netlintite del 3696 del Rol della gectione
carstieristica. JRol & dato dalladiffarenztmilvalaresi cost
della produzione dicuialla lettera AYe B) dell'articalo 2425 del
Codice civile, conesglusione deghi ammprtananti, i canonidi
lotazione finznzizriadeibeni stumentzl,

Riferimentinormativi: arlicolo 96 (soggeltifees) Tuir

[PEFFETID

Finanzigmenio 100.000
Tassod'interasse 47 5%
Deduzisre 4750{%
Minare imposta {ires) (4750%27,5%) =1306,25

L2 deduzione deginteressi passivi derivantidatitoli
ohbifgezionas exarticoln 26 del Dpra0o/1o73 dammessaseal
momentadellemissionailtassodirendimento effettivo roné
superinneal esso uifidiale dirifedmento {Tur} avmentatodi 2f3
{se lenbbligazioniseno quotateillintte S Rdoppin del Tur).
Riferimento normotivo: ork. 3, comma 115, lagge 549/1595

LEFFETTO

Finanzizmento 100000
Tassod'interesse 1,759
Deduzione 23530
Minoreimposta (Ires) (8333°27,5%) = 22,92

LAMISIRA

Pereffettodell'abrogazionedell'articolo3, comma2is, dellalegge
569/1955 gliinteressi passivi derivanti da fiteE ohbligazinnar saranno
deductbiliindipendentementedaltassodirendimenioapplicsty
semprengi imitidel30%del Rot della gestinne caralteristica,
Riferimentonormativo: decreto legislativo147/2015

L'EFFETTO

Finanziamento 160000
“Tassod‘interesse 175%
Deduzione L750(%)
Minore imposta (Ires) {2.750°27,5%6) =1306,25

(*)scloszinferlorz Al30%dalfial

(4*) Ter0,05% i2f3 lnselnferiore 213055 del Rol




