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Premessa

L'articolo 32 del decreto legge 31 maggio 2010, A8 convertito, con
modificazioni, dalla legge 30 luglio 2010, n. 12| testo modificato dall’articolo 8,
comma 9, del decreto legge 13 maggio 2011, n. @Ayertito, con modificazioni,
dalla legge 12 luglio 2011, n. 106, contiene alcdisposizioni che mutano l'attuale

assetto normativo dei fondi comuni d’'investimemtorobiliare.

Come e noto il regime fiscale dei fondi immobiljagiabilito dagli articoli 6, 7,
8 e 9 del decreto legge 25 settembre 2001, n.&@Biertito, con modificazioni, dalla

legge 23 novembre 2001, n. 410, prevede in sintesi

1. in materia di imposte sui redditi, che i fondi camudi investimento
immobiliare non sono tenuti al pagamento delle ist@osui redditi e
dell'imposta regionale sulle attivita produttive rpessendo compresi, come

meglio di seguito chiarito, tra i soggetti passiviini del'lRES;

2. in materia di IVA, l'esclusione della soggettivithassiva per il fondo
immobiliare e l'attribuzione, in via esclusiva, ldemedesima soggettivita in
capo alla societa di gestione del risparmio cheishtuito il fondo, con la
particolarita di dover applicare separatamenteA’l capo a ciascun fondo ai
sensi dell’articolo 36 del D.P.R. 26 ottobre 1972,633 e poter detrarre
I'imposta pagata per gli acquisti di immobili noicper la manutenzione degli
stessi secondo le disposizioni dettate dall’artick® del D.P.R. 26 ottobre
1972, n. 633;

3. l'irrilevanza fiscale dei redditi e delle perditerdzanti dagli apporti ai fondi
istituiti, ai sensi dell’articolo 14is, comma 10, della legge 25 gennaio 1994, n.

86, con immobili o diritti reali immobiliari appati per almeno il 51% dallo



Stato, da enti previdenziali pubblici, da regiasha, enti locali e loro consorzi,
nonché da societa interamente possedute, ancheetiadiente, dagli stessi

soggetti;

una particolare disciplina per gli apporti ai fonimobiliari costituiti da una
pluralita di immobili prevalentemente locati al memto dell’apporto che
consiste nell’esclusione di dette operazioni dahpa di applicazione dell’'lVA
e nell’applicazione ad esse delle imposte di regispotecarie e catastali in

misura fissa;

una speciale disciplina per gli apporti ai fondimbiliari costituiti da una
pluralita di immobili prevalentemente locati al memto dell'apporto posti in
essere dagli enti di previdenza obbligatoria pubbdi privati (comprese le
Casse di Previdenza dei liberi professionisti di al decreto legislativo
30 giugno 1994, n. 509) ai sensi dell’articolo 88mma 11, del decreto legge
n. 78 del 2010. In forza di tale disposizione giparti posti in essere da detti
soggetti, anche se privi di soggettivita ai finiAVfruiscono dell’applicazione

in misura fissa delle imposte di registro, ipotézarcatastali;

I'applicazione di un’imposta sostitutiva delle ingbe sui redditi e dellimposta
regionale sulle attivita produttive (IRAP) nellagura del 20 per cento, in luogo
dell’ordinaria tassazione, sulle plusvalenze realie all'atto dell’apporto ai
fondi immobiliari di immobili o diritti reali immobiari, ai sensi del comma 140
dell'articolo 1 della legge 27 dicembre 2006, n.629 e successive

modificazioni;

in materia di imposta di registro, la non obbligata della richiesta di
registrazione degli atti connessi alle operazioni igtituzione dei fondi

immobiliari, di emissione e di rimborso dei ceddti di partecipazione. Con



riferimento agli atti di alienazione di immobili e Stato, di enti previdenziali
pubbilici, di regioni, di enti locali o loro consarnei quali i fondi intervengono
come parte acquirente, e prevista I'applicazion#edignposte di registro,

ipotecarie e catastali nella misura fissa di elr6,%6 per ciascuna imposta;

8. I'applicazione di una ritenuta alla fonte del 20 pento sullammontare dei
proventi di cui all’articolo 44, comma 1, lettey, del TUIR riferibili a
ciascuna quota, risultanti dai rendiconti periadidistribuiti in costanza di
partecipazione, nonché sulla differenza positiaikrvalore di riscatto o di

liquidazione delle quote ed il costo di sottosama o acquisto delle stesse;

9. un regime di non imponibilita per i proventi di @lipunto precedente percepiti
da fondi pensione e organismi di investimento ¢tlle del risparmio esteri
istituiti in Stati o territori inclusi nella listadi cui al decreto ministeriale
emanato ai sensi dell’articolo 1@ del testo unico delle imposte sui redditi
approvato con D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917 (JUhRnché per i proventi
percepiti da enti od organismi internazionali dogdii in base ad accordi
internazionali resi esecutivi in Italia e da banatentrali o organismi che

gestiscono anche le riserve ufficiali dello Stato;

10. l'applicazione ai redditi derivanti dalla negoziaze delle quote dei fondi
immobiliari delle disposizioni relative ai redddiversi di natura finanziaria -
in particolare dell’articolo 67, comma 1, letterder), del TUIR - per cui le
relative plusvalenze sono soggette ad impostatstes delle imposte sui
redditi con I'aliquota del 20 per ceftoAnche le eventuali perdite realizzate

attraverso il riscatto o la liquidazione delle quebno riconducibili tra i redditi

' L'articolo 2, comma 6, del decreto legge 13 ag@fbl, n. 138, convertito, con modificazioni, ddégge 14
settembre 2011, n. 148, ha uniformato al 20 petoctrtte le ritenute e le imposte sostitutive sedditi di
capitale e sui redditi diversi di natura finanzarPertanto, a decorrere dal 1° gennaio 2012, aswheedditi



diversi di natura finanziaria ai sensi dell’articob67, comma XJyuater, del
TUIR. Quest'ultima disposizione stabilisce, infatthe i redditi diversi si
originano anche per effetto del rimborso dellevitéti finanziarie indicate
nell'articolo 67, comma 1, lettexater), del TUIR (tra le quali sono comprese le
quote di fondi comuni di investimento immobiliare¢ non hanno costituto
oggetto di cessione a titolo oneroso per tuttaukata dell’attivita finanziaria in

guanto sottoscritte all’emissione;

11. un regime di non imponibilita, ai sensi dell’'artiedb, comma 5, del decreto
legislativo 21 novembre 1997, n. 461, dei redditedsi di natura finanziaria di
cui al punto precedente, percepiti da soggettdessi in Stati o territori inclusi
nella citatawhite list nonché da enti od organismi internazionali costiin
base ad accordi internazionali resi esecutivi ialidf dagli investitori
istituzionali estefi ancorché privi di soggettivita tributaria, casitit nei
predetti Stati o territori e da banche centralrgamismi che gestiscono anche le
riserve ufficiali dello Stato (v. circolare n. 61del 2008). Per i soggetti esteri
diversi da quelli citati trovano applicazione i npmpi generali contenuti
nell'articolo 23, comma 1, lettef, del TUIR in base ai quali le plusvalenze
derivanti dalla cessione a titolo oneroso di ciedif di massa sono imponibili
in Italia soltanto se tali certificati non sono pegti in mercati regolamentati e

se sono detenuti nel territorio dello Stato.

derivanti dalla negoziazione delle quote di fordiriobiliari I'aliquota di tassazione ¢ stabilita laehisura del
20 per cento in luogo della previgente misura @5Q per cento.

2 Si ricorda che per investitori istituzionali estsridevono intendere gli enti che, indipendentemelala loro
veste giuridica e dal trattamento tributario cune@ssoggettati i relativi redditi nel Paese insmio costituiti,
hanno come oggetto della propria attivita I'effattione e la gestione di investimenti per conto poop di terzi.
A tal fine si rinvia a quanto precisato nella clese 1° marzo 2002, n. 23/E.



1. L’excursus normativo

In passato il legislatore aveva gia previsto ursxidlina speciale per alcune
tipologie di fondi immobiliari applicando ai fondiosiddetti familiari” e a quelli a
ristretta base partecipativa il regime specialeuiliall’articolo 82, commi da 17 a 22,
del decreto legge 25 giugno 2008, n. 112, coneertibn modificazioni, dalla legge 6
agosto 2008, n. 133. Tale regime prevedeva perddedti fondi I'applicazione di
un’imposta patrimoniale dell’l per cento del valaretto del patrimonio, che si
aggiungeva alla ritenuta alla fonte pari al 20 pento sui proventi distribuiti ai
partecipanti, e I'applicazione nella misura del @& cento (anziché della misura
all’'epoca vigente del 12,50 per cento) dellimpostsstitutiva sui redditi diversi di
natura finanziaria realizzati in sede di cessiomfledquote di partecipazione nei
predetti fondi immobiliari (v. circolare n. 61/Eeld2008).

Tuttavia, le numerose condizioni e limitazioni dethbito applicativo della
norma hanno costituito un impedimento al raggiurggita degli obiettivi che si era
posto il legislatore. Essa, infatti, si rendeval@gpile ai soli fondi per i quali non e
prevista la quotazione dei certificati in un meocakgolamentato e dotati di un
patrimonio inferiore a 400 milioni di euro in prega di determinati requisiti.

Successivamente, l'articolo 32 del decreto leggé8ndel 2010 ha inizialmente
stabilito che il regime fiscale proprio dei fondamobiliari e mobiliari puo rendersi
applicabile esclusivamente a quei fondi che rigpett requisiti civilistici (anch’essi
modificati e resi piu espliciti dalla stessa norroaptenuti nell’articolo 1, comma 1,
letteraj), del testo unico di finanza approvato con il ééarlegislativo 24 febbraio
1998, n. 58 (TUF).

In particolare, quest’'ultima norma ha, tra I'altemstituito la nozione difondo
comune di investimeritdefinendolo: il patrimonio autonomo raccolto, mediante una
0 piu emissioni di quote, tra una pluralita di irstori con la finalita di investire lo

stesso sulla base di una predeterminata politicendestimento; suddiviso in quote di



pertinenza di una pluralita di partecipanti; gestitin monte, nell'interesse dei
partecipanti e in autonomia dei medesimi

La nuova definizione, in linea con il quadro norivatcomunitario, pone in
evidenza, quali caratteristiche imprescindibilifuazione economica del fondo, ossia
la gestione collettiva del risparmio raccolto traaupluralita di investitori, e
I'autonomia delle scelte di gestione della SGReigpall'influenza dei partecipanti.

Ai fondi gia istituiti la norma imponeva l'adeguame alle disposizioni
civilistiche mediante il pagamento di un'impostati#ativa del 5 per cento del valore
netto del fondo risultante dal prospetto redatt@laldicembre 2009 o, in alternativa,
la liquidazione del fondo. In quest'ultimo casamposta dovuta era stabilita nella
misura del 7 per cento. Inoltre, era prevista upbtista sostitutiva delle imposte sui
redditi e dellIRAP nella misura del 7 per cento sisultati conseguiti fino alla

conclusione della liquidazione.

L'articolo 32, comma 2, del decreto legge n. 78 2i#10 attribuiva al Ministro
delleconomia e delle finanze il compito di emanaiesensi dell’articolo 37 del TUF,
le relative disposizioni di attuazione.

Tale provvedimento di attuazione non é stato ensainaguanto il citato comma
2 dell'articolo 32 é stato abrogato dall’articolop @mma 9, lettera a), del decreto
legge 13 maggio 2011, n. 70 che ha previsto unaawuegolamentazione dei fondi
immobiliari attraverso una ulteriore modifica dedli@sso articolo 32.

Pertanto, tenuto conto che l'applicazione dellepasszioni di cui al citato
articolo 32, nella formulazione in vigore fino & Inaggio 2011, erano subordinate
allemanazione del suddetto decreto ministeriadeeesono rimaste inapplicabili.

Le successive lettere del medesimo comma 9 hamtioersostituito i commi 3,

4,5 e 5-bis primo periodo del citato articolo 3teodotto i commi s e 4bis.



2. Il nuovo quadro normativo

Occorre innanzitutto evidenziare che é rimastariatea la nozione difondo
comune di investimeritacosi come riformulata dal comma 1 dell’articol@ 8el
decreto legge n. 78 del 2010, nozione che, come&aida, si rende applicabile ai
fondi comuni di investimento sia immobiliare chebiiare (cfr. circolare n. 33/E del
15 luglio 2011, par. 1).

In sostanza, € confermato chesmtusdi fondo comune d’investimento non
puo essere attribuito a quei fondi che si discastdal modello tipizzato dalle

disposizioni civilistiche e che non attuano formegeistione collettiva del risparmio.

Pertanto, sotto il profilo tributario, qualora urganismo di investimento non
possieda i requisiti previsti dalle sopra menziendisposizioni, allo stesso non si
applichera la disciplina fiscale prevista per gtianismi di investimento collettivo del
risparmio immobiliare di cui al citato decreto legg. 351 del 2001 e a tali organismi
si applicheranno le disposizioni ordinarie in mitedi imposta sul reddito delle
societa (IRES).

In proposito si fa presente che l'articolo 96, comin lettera a), del decreto
legge 24 gennaio 2012, n. 1, nel modificare I'atbc73 del TUIR, ha chiarito che gl
organismi di investimento collettivo del risparmftva cui sono compresi i fondi
immobiliari) residenti nel territorio dello Statorso, in via generale, soggetti passivi di
IRES essendo stati inclusi tra i soggetti di cla &ttera c), comma 1, di quest’ultima
disposizione. Inoltre la lettera b) dell’articold el medesimo decreto legge ha
modificato il comma 3 dell’'articolo 73 del TUIR misando che si considerano
residenti nel territorio dello Stato gli organisdninvestimento collettivo del risparmio
istituiti in Italia.

Cio posto, sulla base della predetta previsionenativa, gli Uffici finanziari

sono tenuti a rilasciare — su richiesta della SGR certificati di residenza per
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I'applicazione delle Convezioni per evitare le depgmposizioni relativamente ai
fondi immobiliari istituiti in Italia. Tuttavia, cesiderato che le Convenzioni contro le
doppie imposizioni sono generalmente applicateasetalla reciprocita di trattamento,
le Autorita estere potrebbero subordinare il ricmimento del trattamento
convenzionale ai fondi italiani al riconoscimentlld stesso trattamento in Italia per i

fondi esteri.

Cio posto in via generale, va poi evidenziato ¢lwemma 3 dell’articolo 32 del
decreto legge n. 78 del 2010, nel testo sostiweliarticolo 8, comma 9, letter),
del decreto legge n. 70 del 2011, prevede cheajiime proprio del fondo immobiliare
si applica in ogni caso ai fondi partecipati eselaiiente da determinati investitori
“istituzionali’, dettagliatamente individuati dalla stessa nommeido anche quando il

fondo e partecipato da uno solo dei soggetti isneati.

Ai fondi partecipati dagli investitori istituzional che per semplicita di seguito
chiameremo fondi istituzionali - si rende applicabile I'intero regime fiscaleepisto
dal decreto legge n. 351 del 2001 a prescinderegia valutazione in merito ai

requisiti di autonomia gestionale e pluralita daitpcipanti sopra evidenziati.

Per quanto riguarda i redditi conseguiti dai papati ai fondi immobiliari, le
modifiche apportate dal decreto legge n. 70 dell2pfevedono I'imputazione per
trasparenza dei redditi conseguiti dal fondo evailenei rendiconti di gestione in capo
ai partecipanti che possiedono quote di partecypezal fondo superiori al 5 per cento

del valore dello stesso.

Tale regime non si applica ai partecipanti “istitcunali” di cui al comma 3 sia
nel caso in cui partecipino ad un fondo “istituzatai sia nel caso in cui partecipino ad

un fondo diverso da quelli “istituzionale”.

Per i partecipanti non istituzionali che possiedgpumte di partecipazione al

fondo superiori al 5 per cento il nuovo commaigdell’articolo 32 del decreto legge
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n. 78 del 2010 (introdotto dall’articolo 8, commal&terac), del decreto legge n. 70

del 2011) prevede inoltre I'applicazione di un’insp® sostitutiva delle imposte sui

redditi nella misura del 5 per cento sul valore metklle quote detenute alla data del
31 dicembre 2010.

| commi 5 e 5Shis dell’'articolo 32, come sostituiti dall’articolo &omma 9,
lettered) ede), del decreto legge n. 70 del 2011, prevedonoc@va possibilita per la
SGR di deliberare la liquidazione dei fondi immadil che alla data del 31 dicembre
2010 presentavano un assetto partecipativo divéasguello ora previsto per i fondi
istituzionali e nei quali almeno un partecipantea msiituzionale deteneva una quota di
partecipazione superiore al 5 per cento. In tabcasdovuta un’imposta sostitutiva
pari al 7 per cento del valore netto del fondoltae dal prospetto redatto al 31
dicembre 2010 e un’imposta sostitutiva delle imposti redditi e dellIRAP nella
misura del 7 per cento sui risultati conseguiti dal gennaio 2011 e fino alla

conclusione della liquidazione.

Sono state poi confermate le disposizioni in mateti imposte indirette
contenute nei commi ter e 5quaterdell’articolo 32 del decreto legge n. 78 del 2010

che consentono di agevolare la liquidazione dailifon

Considerato il mutato assetto normativo e statseguentemente abrogato lo
speciale regime di imposizione patrimoniale previl citato articolo 82 del decreto
legge n. 112 del 2008 per i fondi immobiliari anésta base partecipativa, nonché per
guelli riconducibili a persone fisiche apparteneadi un medesimo nucleo familiare

prima descritto in sintesi.

Si ricorda, infine, che alcune modifiche sono std@ortate anche al regime
tributario dei redditi derivanti dalla partecipazea fondi immobiliari percepiti da

soggetti non residenti contenuto nell’articolo dpunma 3, del citato decreto legge
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n. 351 del 2001. Tale modifica é stata gia oggdittthiarimenti nella circolare n. 11/E
del 9 marzo 2011 cui si fa rinvio.

Le modalita di tassazione per trasparenza e didiéqione del fondo, nonché
guelle relative al versamento delle predette ingasistitutive sono state stabilite con
il provvedimento del Direttore dell’Agenzia dellenttate del 16 dicembre 2011
pubblicato sul sito www.agenziaentrate.it, di duiene conto nel fornire i chiarimenti

che seguono.

3. | fondi istituzionali

Il nuovo comma 3 dell’articolo 32 del decreto legger8 del 2010 prevede che
le disposizioni riguardanti il regime di tassaziated fondo immobiliare in materia di
imposizione diretta, di IVA e di imposte indirettaspettivamente contenute negli
articoli 6, 8 e 9 del decreto legge n. 351 del12Q€inteticamente descritte nella
premessa della presente circolare), si applicanamgni caso ai fondi che sono

partecipati esclusivamente da uno o piu dei sogdjeteguito elencati.

Investitori istituzionali

a) Stato italiano o enti pubblici italiani

b) Organismi di investimento collettivo del rispaonstituiti in Italia

c) Enti di previdenza

d) Imprese di assicurazione italiane, limitatameaggi investimenti destinati alla
copertura delle riserve tecniche

e) Intermediari bancari e finanziari italiani vjfil

f) Soggetti e patrimoni esteri istituiti in Pa@giite list

g) Enti privati residenti in Italia con finalita rtualistiche e societa cooperative
residenti in Italia

h) Veicoli istituiti in Italia o in Paesivhite list partecipati in misura superiore al 50%
dai soggetti precedenti
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In sostanza, ai fini dellindividuazione della ogdeia degli investitori
“istituzionall’, il legislatore ha tenuto in considerazione notiamto gli intermediari e
gli operatori finanziari assoggettati a forme djilanza (quali le banche, le imprese
finanziarie e le imprese di assicurazione), ma anclsoggetti che, astrattamente,
possono farsi rientrare tra i soggetti che si pdagono a qualsiasi titolo (come
controparti e/o gestori) ad un pubblico diffusol@alperazioni di raccolta e impiego
del risparmio.

In particolare, si tratta di:

a) Soggetti pubblici

Tale previsione include lo Stato e gli enti pubbitaliani compresi quelli
territoriali.

b) OICR

La definizione di organismi di investimento coliett del risparmio (OICR)
comprende sia i fondi comuni di investimento mealédi aperti, sia le societa di
investimento a capitale variabile (SICAV), sia infto comuni di investimento
mobiliare e immobiliare chiusi e i fondi lussemblegi cd. $torici” autorizzati al
collocamento in Italia.

c) Enti di previdenza

In tale categoria di investitori rientrano le fardi previdenza complementare
disciplinate dal decreto legislativo 5 dicembre 200. 252 e gli enti di previdenza

obbligatoria (tra cui 'INPS e le casse professioolabligatorie).
d) Imprese di assicurazione

Con riferimento alle imprese di assicurazione,denma precisa che il fondo puo
considerarsi istituzionale qualora linvestimentffeguato da dette imprese sia

destinato alla copertura delle riserve tecniche.
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e) Intermediari bancari e finanziari

Gli intermediari bancari e finanziari sono quellisdplinati dal Decreto
Legislativo 1° settembre 1993, n. 385 (Testo UrBamcario — TUB) e dal Decreto
Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (Testo Unicdladé&inanza — TUF), soggetti a

forme di vigilanza prudenziale.
f) Investitori istituzionali esteri

Ai fini dellindividuazione degli investitori istuzionali, la disposizione in
esame assicura la piena equiparazione tra sogegeitienti e soggetti non residenti a
condizione che siano istituiti in Paesi inclusi detreto previsto dall’articolo 168-bis,
comma 1, del TUIR (cosiddettavhite list)® i quali, come & noto, consentono uno
scambio di informazioni a carattere fiscale in \@aaministrativa in grado di
individuare i beneficiari effettivi del reddito.

Pertanto, rientrano nell'ambito della lettera f) édommento gli Stati esteri
inclusi nellawhite liste gli enti pubblici esteri sempreché costituiti Raesi inclusi
nella medesima lista, nonché i soggetti corrispatde quelli italiani indicati nelle
lettere b), c), d) ed e), assoggettati a forme di vigilanza prudenzialee€Q'ultimo
requisito sussiste nelle ipotesi in cui 'avviolG#tivita sia soggetto ad autorizzazione
preventiva e I'esercizio dell'attivita stessa Sit@posto in via continuativa a controlli
obbligatori sulla base di disposizioni normativgenti nello Stato estero di residenza

dell'intermediario.

Siricorda, inoltre, che i fondi pensione e gli ®@steri sono quei soggetti che,
secondo la normativa vigente nello Stato esterauin sono istituiti, presentino i
requisiti sostanziali nonché le stesse finalita imiestimento dei fondi e degli

organismi italiani, prescindendo dalla loro formarglica e ancorché siano privi di

% In attesa del’emanazione del suddetto decretiew fare riferimento al decreto ministeriale 4esabre 1996
e alle successive modifiche o integrazioni appertkti decreti ministeriali del 25 marzo 1998, dgldicembre
1998, del 17 giugno 1999, del 20 dicembre 19995d#tobre 2000, del 14 dicembre 2000 e del 27du)10.
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una soggettivita tributaria, a condizione che stigsina forma di vigilanza sul fondo o
organismo ovvero sul soggetto incaricato dellaigestdello stesso. A tale fine la
societa di gestione del risparmio o [Iintermediar@epositario acquisiscono
I'attestazione rilasciata dalle competenti autoritstere dalla quale si evince la

sussistenza del requisito della vigilanza.
g) Enti no profit e cooperative

Il legislatore ha inoltre ritenuto portatori di éméessi collettivi meritevoli di
tutela da parte dell'ordinamento gli enti privaéisidenti in Italia che svolgono la
propria attivita nei settori fo profi e le societd che perseguono finalita

mutualistiche.

In particolare, riguardo ai soggetti che persegudao finalita indicate
nell’articolo 1, comma 1, letterabis), del decreto legislativo 17 maggio 1999, n. 153,
sono considerati investitori istituzionali non soito le fondazioni bancarie ma in

generale tutti i soggetti che operano in settdringticati’.

Riguardo, invece, le societa cooperative si detenere che si tratti delle
societa residenti in Italia che, ai sensi degiicalt 2511 e seguenti del codice civile,
perseguono finalita mutualistiche in favore deigsisoci e che, nei limiti previsti
dalla disciplina civilistica, possono svolgere lgria attivita anche nei confronti di
soggetti terzi non soci.

Rientrano tra tali soggetti anche i consorzi agche, ai sensi dell’articolo 9,
comma 1, della legge 23 luglio 2009, n. 99, sawsdituiti in societa cooperative e che

sono considerati a mutualita prevalente indiperetaghte dai criteri stabiliti

* | “settori ammessia norma del citato art. 1, comma 1, lett. c-bit)] D.Lgs. n. 153 del 1999 sono i seguenti:
1) famiglia e valori connessi; crescita e formaeiggiovanile; educazione, istruzione e formaziome|uiso
l'acquisto di prodotti editoriali per la scuola;leotariato, filantropia e beneficenza; religiones@luppo
spirituale; assistenza agli anziani; diritti civil) prevenzione della criminalita e sicurezza pighb sicurezza
alimentare e agricoltura di qualita; sviluppo lecad edilizia popolare locale; protezione dei cometori;
protezione civile; salute pubblica, medicina prewene riabilitativa; attivita sportiva prevenziomerecupero
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dall’'articolo 2513 del codice civile qualora risiped i requisiti di cui all'articolo 2514

del medesimo codice.
h) Veicoli

Infine, con l'obiettivo di tutelare le diverse mditka operative dei soggetti sopra
elencati, sono stati ricompresi nella categoria pkeitecipanti meritevoli di tutela
anche i veicoli costituiti in forma societaria ont@ttuale partecipati in misura
superiore al 50 per cento dai soggetti indicatienkdttere daa) a g) della medesima

disposizione.

Tra tali soggetti rientra, ad esempio, la CassaoBipe Prestiti S.p.A. di cui lo
Stato italiano, per il tramite del Ministero detttmomia e delle finanze, detiene il 70
per cento del capitale sociale.

Inoltre, nella definizione di veicolo rientrano d& strutture societarie sia le
strutture contrattuali, compresi i consorzi e lsoggazioni che si identificano come
entita distinte dai partecipanti, dotate di un piropggetto e di un patrimonio distinto,
anche se prive di personalita giuridica, e cheqmartecipate dai soggetti ammessi ai
benefici della norma nella misura minima ivi staail

Cio posto, occorre rilevare che i predetti veigabssono essere istituiti in Italia
o all’estero. Tuttavia, in quest’ultimo caso, amifidel loro riconoscimento quali
investitori istituzionali, € necessario che esaneiistituiti in Paesi o territori inclusi
nella ‘white list.

Verificandosi tali condizioni (possesso prevaleddeparte dei soggetti elencati
dalla norma e istituzione in un Paesehite list), sono ammessi al riconoscimento di
investitori istituzionali anchetrusti cui beneficiari siano individuati, leartneship le

societa o gli organismi controllati dagli Statiesgttra cui ad esempio i fondi sovrani.

delle tossicodipendenze; patologia e disturbi psighmentali; 3) ricerca scientifica e tecnologipeotezione e
qualita ambientale; 4) arte, attivita e beni cutiur
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Tuttavia, qualora il veicolo sia costituito da trast o da unapartnership é
necessario che lo stesso non sia istituito allop@cdi consentire a partecipanti
residenti in Italia — che siano in possesso digegwhzioni rilevanti oppure siano i
beneficiari effettivi dei redditi conseguiti délust o dalla partnership— di fruire
indebitamente della tassazione agevolata prevestagartecipanti.

La partecipazione in un veicolo pud essere posaedia direttamente che
indirettamente. In tale ultimo caso si deve termata della demoltiplicazione prodotta

dalla partecipazione indiretta.

Esempi:

Quota del fondo detenuta dal veicolo “1"= 100%

Quota del veicolo “1” detenuta dal veicolo “2” =90

Quota del veicolo “2” detenuta da una banca = 90%

In tale ipotesi, essendo la quota di partecipazimmiretta nel veicolo “1”
posseduta dalla banca pari al 90% dell’80%, valdira al 72%, il fondo puo

considerarsi “istituzionale”.

Quota del fondo detenuta dal veicolo “1"= 100%

Quota del veicolo “1” detenuta dal veicolo “2” =%0

Quota del veicolo “2” detenuta da un fondo pensiar60%

In tal caso il fondo non e “istituzionale” in quant quota indiretta posseduta

dal fondo pensione € pari al 60% del 70%, valeaali42%.
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3.1 Il regime fiscale degli investitori istituziondi

Ai proventi derivanti dalla partecipazione a fomaimobiliari relativi a quote
detenute da investitori istituzionali elencati keimma 3 dell'articolo 32 del decreto
legge n. 78 del 2010 si rende applicabile, a pnelere dalla percentuale di
partecipazione detenuta nel fondo e dalla destinazdell'investimento, I'ordinario
regime fiscale relativo ai redditi di capitale dimato dall’articolo 7 del decreto
legge n. 351 del 2001 nonché relativo ai redditiedii di natura finanziaria di cui
all'articolo 67, comma 1, lettera-ter) e comma Ilguater del TUIR, di seguito

sinteticamente descritto.

3.1.11 redditi di capitale

Nei confronti di tali soggetti, la societa di gesie del fondo o il soggetto
presso cui le guote sono depositate, nei casiiiegge siano immesse in un sistema di
deposito accentrato, deve operare una ritenutaa meisura del 20 per cento sui
proventi di cui all'articolo 44, comma 1, letteqd, del TUIR, ossia sui redditi di
capitale derivanti dalla partecipazione al fondsultanti dai rendiconti periodici
redatti ai sensi dell’articolo 6, comma 1, letteyjanumero 3), del TUF, distribuiti ali
possessori delle quote in costanza di partecipazabriondo, nonché sulla differenza
positiva tra il valore di riscatto o di liquidaziendelle quote ed il costo di
sottoscrizione o acquisto delle stesse. A tal finepsto di sottoscrizione o acquisto &
documentato dal partecipante che, in mancanza aindentazione, puo avvalersi di

una dichiarazione sostitutiva.

La predetta ritenuta e a titolo d’acconto o a a¢itdi imposta a seconda della
natura del soggetto che percepisce i proventi.aimignlare € a titolo di acconto nei
confronti di:

* imprenditori individuali, se le partecipazioni sonelative all'impresa

commerciale;
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* societa in nome collettivo, in accomandita sempkck equiparate ai sensi
dell’articolo 5 del TUIR;
e societa ed enti indicati nelle letteag e b) del comma 1 dell'articolo 73 del

TUIR;

» stabili organizzazioni nel territorio dello Statellé societa e degli enti di cui

alla letterad) del predetto articolo 73.

La ritenuta & applicata, invece, a titolo d'impos& confronti di tutti gli altri
soggetti, compresi quelli esenti o esclusi da irntgpesl reddito delle societa.

La ritenuta alla fonte si applica anche se i prav&esno percepiti in relazione a
guote detenute nell’ambito delle gestioni patrinatindi portafoglio con opzione per
I'applicazione del regime del risparmio gestito @ii all’articolo 7 del decreto
legislativo n. 461 del 1997.

La ritenuta non & operata sui proventi percepitifdadi pensione di cui al
decreto legislativo 5 dicembre 2005, n. 252 e dagjanismi d’investimento collettivo
del risparmio istituiti in Italia e disciplinati tdUF, ossia da fondi mobiliari aperti e
chiusi, da SICAV e fondi immobiliari. Pertanto,faii dell’applicazione della ritenuta

in argomento i predetti soggetti sono trattati canggetti fordisti”.

3.1.2 | redditi divers

Ai redditi realizzati per effetto della negoziazeodelle quote di partecipazione
in fondi immobiliari si applica 'imposta sostitua del 20 per cento ai sensi degli
articoli 5, 6 e 7 del decreto legislativo n. 461 #1897, secondo il regime dichiarativo,
amministrato o gestito.

Al riguardo si ricorda che, a decorrere dal 1° imgk011, il regime del
risparmio amministrato &€ applicato anche in manaagizopzione (cfr. circolare n.
33/E del 15 luglio 2011).
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Se tali redditi sono conseguiti nell’esercizio dirasa si applicano le ordinarie

disposizioni del TUIR.

4. | fondi diversi da quelli istituzionali

Ai fondi che non sono partecipati esclusivamentglidavestitori elencati nel
comma 3, dell'articolo 32 dalecretoe che, per questo motivo, non possono essere
definiti “fondi istituzionali, rimane applicabile, in presenza dei requisttiilstici in
precedenza richiamati, il regime proprio del forsi ai fini delle imposte dirette che
di quelle indirette. Tuttavia, il commal8s dell'articolo 32 del decreto legge n. 78 del
2010 ha introdotto un particolare regime fiscaleapo agli investitori che detengono

una quota di partecipazione al fondo superiore@rscento.

4.1 1l regime fiscale delle partecipazioni rilevarntnei fondi non istituzionali

4.1.1 Latassazione per trasparenza

Per gli investitori non istituzionali residenti italia che detengono una
partecipazione superiore al 5 per cento del patrimdei fondi non istituzionali, il
citato comma 3is prevede che i redditi conseguiti dal fondo immialod, ancorché
non percepitisono imputati per trasparenza ai suddetti partatipaproporzione alle
loro quote di partecipazione.

| redditi imputati per trasparenza concorrono diamazione del reddito

complessivo del partecipante.

Tale regime si applica ai proventi rilevati neideronti di gestione, a partire da
guello relativo al 31 dicembre 2011.
E’ inoltre previsto che, ai fini della verifica d&lpercentuale di partecipazione

al fondo che renderitevante’ la quota, si tiene conto sia delle partecipazibetenute
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direttamente che di quelle detenute indirettamesteil tramite di societa controllate,
di societa fiduciarie o per interposta personaotitrollo societario € individuato ai

sensi dell’articolo 2359, commi primo e secondol dedice civile anche per le

partecipazioni possedute da soggetti diversi dalgeta. Si tiene altresi conto delle
partecipazioni imputate ai familiari indicati naliticolo 5, comma 5, del TUIR

(coniuge, parenti entro il terzo grado ed affinirenl secondo grado).

Il partecipante e tenuto ad attestare alla sodieg@stione del risparmio ovvero
all'intermediario depositario la sussistenza dirguali quote detenute indirettamente
o imputabili ai familiari.

La percentuale di partecipazione al fondo e rilevak termine del periodo

d'imposta o, se inferiore, al termine del periodge&stione del fondo.

| redditi imputati per trasparenza rientrano neléegoria dei redditi di capitale
di cui all’'articolo 44, comma 1, letteg, del TUIR, in quanto in ogni caso derivanti

dalla partecipazione ad un organismo di investimentlettivo del risparmio.

Essi sono determinati escludendo dal risultatoadgéstione i proventi e gli
oneri da valutazione maturati ma non realizzatitauia, nel periodo d'imposta in cui
avviene la cessione dei beni cui le predette plesza/minusvalenze da valutazione si
riferiscono, I'intera plusvalenza/minusvalenza iwzalta confrontando il corrispettivo
di cessione con il costo storico di acquisto coreoa formare il reddito del
partecipante per la quota ad esso riferibile iniog della misura della sua

partecipazione al fondo.
Esempio:

Costo di acquisto del bene € 100

Valore del bene al 31dicembre 2011 € 120
Plusvalenza da valutazione 120 - 100 = 20 €

Valore del bene al 31dicembre 2012 € 140
Plusvalenza complessiva da valutazione 140 — 140 €
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Prezzo di cessione del bene nel 2013 € 200
La plusvalenza realizzata che deve essere impalgtartecipante in proporzione alla

guota di partecipazione é data da 200 — 100 = € 100

L’eventuale risultato della gestione negativo gewante per il partecipante che

non detiene l'investimento nell’esercizio di attavd’'impresa.

Per i partecipanti che detengono linvestimentol'esgrcizio di attivita
d'impresa, invece, rilevano le eventuali perdit&ilatite dal fondo nei limiti e alle

condizioni previste dal TUIR.

Considerato che la percentuale di partecipazionievante deve essere
verificata al termine del periodo d'imposta, al memto della distribuzione dei redditi
conseguiti dal fondo, il sostituto d’imposta noropzhe applicare provvisoriamente la
ritenuta del 20 per cento di cui all’articolo 7 delcreto legge n. 351 del 2001.

Pertanto, qualora al termine del periodo d’'impastgntribuente risulti titolare
di una partecipazione al fondo superiore al 5 gata; egli ha diritto allo scomputo
delle ritenute subite sui redditi imputati per pasenza dal fondo nel medesimo
periodo.

Nei confronti dei partecipanti che invece, al ptemleermine, risultino detentori
di una partecipazione non rilevante nel senso pdesxritto, la tassazione operata dal
sostituto d’'imposta deve ritenersi definitiva, seeghé, naturalmente, si tratti di
soggetti che non detengono la partecipazione selitgzio di attivita d'impresa

Va da sé che qualora vengano distribuiti provedtimputati per trasparenza in

periodi d’'imposta precedenti, il sostituto d'impaslisapplica la ritenuta.
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4.1.2| redditi divers

In caso di cessione, il comma 4 dell’articolo 32 diecretq assimila le quote di
partecipazione superiori al 5 per cento del pamimodel fondo alle quote di
partecipazione qualificate in societa ed enti conesiaé indicati nell’articolo 5 del
TUIR. Pertanto, la plusvalenza realizzata da ungettig che non detiene
I'investimento nell'esercizio di attivita d'impresaoncorre a formare il reddito
complessivo nella misura del 49,72 per cento @dié8, comma 3, del TUIR).

Per tali soggetti, in caso di cessione della qubtpartecipazione al fondo, il
costo € aumentato dei redditi imputati per traspeaeed e diminuito dei proventi

distribuiti fino a concorrenza dei predetti redditi

Per i soggetti che detengono I'investimento nedlfexio di attivita d’'impresa
si applicano le ordinarie disposizioni del TUIRatéle alla determinazione del reddito
d'impresa e, in caso di cessione della quota diepgrazione al fondo, il costo e
aumentato o diminuito, rispettivamente, dei redditidelle perdite imputati per
trasparenza ed é altresi diminuito dei proventiritigiti fino a concorrenza dei
predetti redditi. Resta inteso che, in caso di ioess della quota, non trova
applicazione il regime di cui all’articolo 87 deUIR per difetto del requisito prevista

dal comma 1, lettera d), del medesimo articolor(@se di impresa commerciale).

4.2 |l regime fiscale delle partecipazioni non rileanti in fondi non istituzionali

Il regime tributario dei redditi derivanti dalla necipazione ai fondi
immobiliari — prima descritto nei paragrafi 3.1.1 31.2 - continua a trovare
applicazione nei confronti degli altri investitoche detengono una quota di
partecipazione al fondo non istituzionale pari feiiore al 5 per cento (cfr. articolo 7
del decreto legge n. 351 del 2001 e articolo 6roa 1, letterac-ter) e comma 1-
guater, del TUIR).
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4.3 Il regime dei proventi percepiti da non residen

Relativamente ai proventi di cui all'articolo 44mma 1, lettera g), del TUIR
derivanti dalla partecipazione al fondo percep#igld investitori istituzionali non
residenti, ossia dai soggetti elencati nel commdeBarticolo 32 deldecretq si
applica la ritenuta a titolo d’imposta del 20 pent di cui all’articolo 7, comma 1,
del citato decreto legge n. 351 del 2001 ovveraesalenti in Paesi con i quali € in
vigore una Convenzione contro le doppie imposiziota minore aliquota
convenzionale prevista dall’articolo 11 delle camxieni concluse dall’ltalia che siano
conformi al modello di Convenzione OCSE.

Inoltre, come gia precisato nella circolare n. 18i&t 9 marzo 2011, occorre
considerare che il citato articolo 7 del decrefggke n. 351 del 2001, al comma 3,
prevede un regime di non imponibilita relativamemtie proventi derivanti dalla
partecipazione a fondi immobiliari percepiti daatetinati soggetti non residenti. In
particolare, si tratta di:

a) fondi pensione e organismi di investimento coMNettidel risparmio esteri,
sempreché istituiti in Stati e territori inclusi lkae lista di cui al decreto
ministeriale emanato ai sensi dell’articolo 16i8-del TUIR;

b) enti od organismi internazionali costituiti in bam® accordi internazionali resi
esecutivi in Italia;

C) Banche centrali od organismi che gestiscono aneheseérve ufficiali dello
Stato.

Ai fini dellindividuazione dei soggetti di cui apunto a), si deve fare
riferimento alla normativa vigente nello Stato esten cui gli stessi sono istituiti
nonché alla assimilabilita delle finalita d'invesgnto a quelle degli analoghi soggetti
italiani. E’ comunque necessario che sussista wnad di vigilanza sul fondo o
sull'organismo ovvero sul soggetto incaricato degksstione. A tale fine la societa di

gestione del risparmio o lintermediario deposaaracquisiscono I'attestazione
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rilasciata dalle competenti autorita estere dallale si evince la sussistenza del
requisito della vigilanza.

Il regime di esenzione non si rende applicabiles@ggetti diversi da quelli
sopra elencati e non spetta per le partecipazietandite dai predetti soggetti in via
mediata.

Tuttavia, con riferimento ai soggetti di cui al poie), si ritiene che il regime di
esenzione possa trovare applicazione non soltant@so di partecipazione diretta al
fondo immobiliare, ma anche qualora gli organisine gestiscono le riserve ufficiali
dello Stato (cosiddetti “fondi sovrani”) siano dasti in forma societaria a condizione
che lo Stato estero partecipi in misura totalitanel veicolo che pone in essere
I'investimento.

Analoghe considerazioni valgono nel caso di veiddli natura societaria
interamente posseduti da fondi pensione ed orgardsinvestimento collettivo del
risparmio vigilati, nonché da fondi sovrani.

Infine, ai sensi del comma 4 dell'articolo 32 didcretq sui redditi di cui
all'articolo 44, comma 1, letteig), del TUIR percepiti da investitori non residemdin
istituzionali che possiedono una quota di partemgree superiore al 5 per cento si
applica una ritenuta a titolo d’'imposta del 20 memto al momento della loro
corresponsione con le modalita di cui all’artic@lalel decreto legge n. 351 del 2001.
Si tratta dei soggetti non residenti, diversi delljui cui al comma 3 del medesimo
articolo 32 nei confronti dei quali si applica leenuta del 20 per cento ai sensi
dell'articolo 7, comma 1, del decreto legge n. 3l 2001 e diversi da quelli nei
confronti dei quali si rende applicabile il regideesenzione ai sensi dell’articolo 7,
comma 3, del decreto legge n. 351 del 2001.

Se l'investitore, che detiene una partecipaziompesare al 5 per cento, risiede
in un Paese con il quale I'ltalia ha stipulato u@anvenzione contro le doppie
imposizioni si applica I'eventuale minore aliquatanvenzionale prevista dall’articolo

11 della Convenzione stessa.
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Per quanto riguarda, invece, il trattamento fisceeconfronti dei soggetti non
residenti dei redditi diversi di natura finanziadarivanti dalla negoziazione delle
quote in fondi immobiliari, si rende applicabiledeposizione contenuta nell’articolo
23, comma 1, lettera f), del TUIR.

Inoltre, l'articolo 5, comma 5, del decreto legiala 21 novembre 1997, n. 461
prevede un apposito regime di non imponibilita lgepredette plusvalenze realizzate
da soggetti che risiedono in Paeshite list.

Sono altresi applicabili le disposizioni contenatdle convenzioni contro le
doppie imposizioni che riservano allo Stato di desza del cedente I'imposizione
esclusiva delle plusvalenze realizzate sulle pgragmni cedute.

Nella Tabella che segue € schematizzato il trattéonéiscale dei proventi
derivanti dalla partecipazione ai fondi immobilipercepiti da soggetti residenti e non

residenti.

Tabella 1 — Tassazione dei proventi dei partecipanal fondo immobiliare

Partecipaziong 5% Partecipazione5%

Investitore istituzionale di cui al
comma 3 dell’articolo 32 - residen

Ritenuta 20%
t€art. 7 del D.L. n. 351/2001)

Ritenuta 20%
(art. 7 del D.L. n. 351/2001)

Altri soggetti residenti

Ritenuta 20%
(art. 7 del D.L. n. 351/2001)

Tassazione per trasparenza

Soggetti non residenti di cui al
comma 3 dell’articolo 7 del D.L.
n. 351/2001

Esenzione (art. 7 del D.L. n.
351/2001)

Esenzione (art. 7, comma 3, del D.L.

n. 351/2001)

Investitore istituzionale
di cui al comma 3 dell'articolo 32 -
non residente (diverso dai
soggetti esenti)

Ritenuta 20%
-(art. 7 del D.L. n. 351/2001) o
aliquota convenzionale

Ritenuta 20%

(art. 7, comma 1, del D.L. n. 351/2001

o aliquota convenzionale

Altri soggetti non residenti

Ritenuta 20%
(art. 7 del D.L. n. 351/2001)
o0 aliguota convenzionale

Ritenuta 20% (art. 32, comma 4, D.L.
n. 78/2010) o aliquota convenzionale




27

5. L'imposta sostitutiva del 5 per cento

Il comma 4bis dell’'articolo 32 deldecretostabilisce che i partecipanti residenti
e non residenti, diversi dagli investitori istitamali soggettivamente indicati nel
comma 3, che detenevano una quota di partecipazedntondo alla data del
31 dicembre 2010 superiore al 5 per cento sonotit@ngorrispondere un’imposta
sostitutiva delle imposte sui redditi pari al 5 pento del valore medio delle quote
risultante dai prospetti periodici relativi al psdo d'imposta 2010.

L’imposta & dovuta in egual misura dal contribuestte ha acquistato la quota
nel corso del 2010, a condizione che sia deterii&a dicembre 2010.

L'imposta € dovuta anche dai soggetti che alla ath31 dicembre 2010
detenevano una partecipazione al fondo superidsgal cento e che successivamente
a tale data I'hanno ceduta in tutto o in parte.

Il valore medio delle quote € costituito dalla naediel valore delle quote
risultante dalla relazione semestrale e del vadi@lée stesse risultante dal rendiconto
annuale. Se nel periodo d’'imposta 2010 sono sdétti prospetti periodici intermedi,
il valore delle quote risultanti dagli stessi comeaalla formazione del suddetto valore
medio. Qualora il fondo sia stato istituito nel@edo semestre del 2010, il valore della
guota su cui calcolare I'imposta e quello derivattak rendiconto redatto alla data del
31 dicembre 2010.

Nell'ipotesi in cui il fondo sia di nuova istituzie e alla data del
31 dicembre 2010 non era ancora operativo, perdmeéaveva avviato investimenti
immobiliari secondo quanto previsto dall’articold del DM 24 maggio 1999, n. 228,
I'imposta sostitutiva non & dovuta in quanto iretperiodo non sono maturati redditi
immobiliari tassabili.

Come previsto dal secondo periodo del comma 4rbt®mmento il pagamento
dellimposta sostitutiva produce l'effetto di adege il costo o valore di acquisto o

sottoscrizione delle quote sia agli effetti delletedminazione delle plusvalenze da
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realizzo ai sensi del comma 1 dellarticolo 67 dEUIR sia agli effetti
dell'applicazione della ritenuta in occasione dditpiidazione definitiva delle quote
alla scadenza del fondo o nel caso di annullamestide delle stesse ai sensi del
comma lquaterdel medesimo articolo 67.

Il valore fiscale riconosciuto delle quote €, petta pari al costo di
sottoscrizione o di acquisto 0, se maggiore, abreathe ha concorso alla formazione
della base imponibile dell'imposta sostitutiva. Biteali minusvalenze derivanti dalla

cessione delle quote sono comunque fiscalmenkeviarti.

Nei confronti dei partecipanti residenti e non desiti che possiedono quote di
partecipazione superiori al 5 per cento del patnimalel fondo, i proventi maturati al
31 dicembre 2010 e corrisposti nei periodi dimpostuccessivi non sono
assoggettabili a tassazione fino a concorrenzaadetiontare che ha concorso alla

determinazione della base imponibile dell'imposistigutiva del 5 per cento.

Esempion. 1

Costo di sottoscrizione della quota € 60

Valore medio della quota al 31 dicembre 2010 sudlge stata versata lI'imposta
sostitutiva del 5 per cento € 50

Prezzo di cessione € 55

Il costo riconosciuto ai fini della determinaziongelle plusvalenze e delle
minusvalenze e € 60 e la minusvalenza di € 5 alfisente irrilevante.

Esempio n. 2

Costo di sottoscrizione della quota € 80

Valore medio della quota al 31 dicembre 2010 swllge stata versata I'imposta
sostitutiva del 5 per cento € 100

Proventi tassati per trasparenza relativi al perid@émposta 2011 € 50

Il contribuente cede la quota nel 2012 ad un preiz£& 200, realizza una plusvalenza
tassabile di € 50 cosi determinata: 200 — (100)+=58D
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Esempion. 3

Costo di sottoscrizione della quota € 80

Valore medio della quota al 31 dicembre 2010 sudlge stata versata I'imposta
sostitutiva del 5 per cento € 100

Proventi tassati per trasparenza relativi al prid'imposta 2011 € 50

Il contribuente cede la quota nel 2012 ad un predzo€ 130, realizza una
minusvalenza deducibile di € 20 cosi determina3@:4 (100 + 50) = - 20

Esempion. 4

Costo di sottoscrizione della quota € 80

Valore medio della quota al 31 dicembre 2010 sudlge stata versata I'imposta
sostitutiva del 5 per cento € 100

Proventi tassati per trasparenza relativi al ghkridimposta 2011 € 50

Il contribuente cede la quota nel 2012 ad un preiz£090.

Tenuto conto che la minusvalenza di 10, corrispoteldalla differenza tra 100 e 90,
non e fiscalmente rilevante, egli realizza una mvalenza deducibile pari a € 50, cosi
determinata: 100 — (100 + 50) = - 50

L'imposta del 5 per cento e versata dal partecgan le modalita e nei
termini previsti per il versamento a saldo dellgpaste risultanti dalla dichiarazione
dei redditi relativa al periodo d'imposta in co®31 dicembre 2011.

Si applicano le stesse disposizioni in materia elisamento delle imposte
derivanti dalla dichiarazione dei redditi, tra duipagamento rateale dell'imposta
dovuta ai sensi dell’articolo 20 del decreto legfisb 9 luglio 1997, n. 241.

Si ricorda che il partecipante non residente péemaresentare la dichiarazione
dei redditi in Italia & tenuto ad acquisire un cediiscale.

In alternativa al versamento diretto, il contribteeha la facolta di delegare la
societa di gestione del risparmio o all'intermetiadepositario delle quote |l
pagamento di tale imposta fornendo ad essi appgsdavista. In tale ipotesi, i
predetti soggetti sono responsabili del versameelbimposta sostitutiva che deve

avvenire in due rate di pari importo, rispettivateerentro il 16 dicembre 2011 ed
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entro il 16 giugno 2012. In mancanza della prowida societa di gestione del
risparmio puo effettuare la liquidazione parzialellal quota per I'ammontare
necessario al versamento dell'imposta, semprespdtto della disciplina civilistica.

Con riferimento alle modalita di effettuazione dersamenti dell’ imposta si
deve fare riferimento alla risoluzione n. 119/E @alicembre 2011 che ha istituito i
seguenti codici tributo:
- “1832” denominato “Imposta sostitutiva delle impossui redditi di cui
all'articolo 32, comma 4-bis, del d.l. 78/2010 -IRFECIPANTE";
- “1833” denominato “Imposta sostitutiva delle impossui redditi di cui
all'articolo 32, comma 4-bis , del d.I. 78/2010 S®R ERMEDIARIO”.

Il versamento della prima rata dell’imposta sositiaidel 5 per cento da parte
della societa di gestione del risparmio o dell'intediario depositario, con scadenza il
16 dicembre 2011, puo essere effettuato entro e olva il 16 gennaio 2012,
maggiorato dei relativi interessi legali e senzapliapzione delle sanzioni in
considerazione delle condizioni di obiettiva inegda caratterizzanti la specifica
disciplina. Al riguardo, si ricorda che [larticold del decreto del Ministro
dellEconomia e delle Finanze del 7 dicembre 20%8af la misura degli interessi
legali all'l,5 per cento in ragione d’anno con deenza dal 1° gennaio 2011 e
I'articolo 1 del decreto del Ministro dellEconomédelle Finanze 12 dicembre 2011
fissa la misura degli interessi legali all'’2,5 gento in ragione d’anno con decorrenza
dal 1° gennaio 2012.

Per I'accertamento e le modalita di determinaziengrsamento dell'imposta
sostitutiva, si applicano le disposizioni del ttdV del decreto del Presidente della
Repubblica 29 settembre 1973, n. 600.
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6. La liquidazione del fondo

Il comma 5 dellarticolo 32 dellecretoprevede che la societa di gestione del
risparmio, previa deliberazione dell’assembleapadeiecipanti, poteva deliberare entro
il 31 dicembre 2011 lo scioglimento del fondo chia data del 31 dicembre 2010 non
era partecipato integralmente da investitori igtdoali e nel quale almeno un
partecipante, diverso da quelli soggettivamentécatdnel comma 3 del medesimo
articolo 32, deteneva una quota superiore al E@ato del patrimonio del fondo.

La disposizione in esame si rende applicabile atjaidazione dei fondi
deliberate dal 1° gennaio 2011 ed entro la predietta del 31 dicembre 2011.

La liguidazione deve essere conclusa nel termirssim di cinque anni.

Per le liquidazioni deliberate al di fuori del setld intervallo temporale si
applicano le ordinarie disposizioni in materiardpioste dirette ed indirette.

Nel caso in cui sia stata deliberata la liquidagiatel fondo nel suddetto
periodo, la societa di gestione del risparmio pale titolo di imposta sostitutiva delle
imposte sui redditi, un ammontare pari al 7 pert@wedel valore netto del fondo
risultante dal prospetto relativo al 31 dicembr&®0

Analogamente a quanto previsto per 'imposta dpkbcento sul valore delle
guote, nell'ipotesi in cui il fondo sia di nuovatiiszione e alla data del
31 dicembre 2010 non era ancora operativo I'impssttitutiva del 7 per cento sul
patrimonio netto non e dovuta.

L'imposta e versata dalla societa di gestione glarmio nella misura del 40
per cento entro il 31 marzo 2012 e la restanteepartdue rate di pari importo da
versarsi entro il 31 marzo 2013 e il 31 marzo 2014.

Importo della rata Scadenza
40% dell'imposta dovuta| 31 marzo 2012
30% dell’imposta dovuta| 31 marzo 2013
30% dell’imposta dovuta| 31 marzo 2014
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Ai fini del versamento di tale imposta sostitutigacitata risoluzione n. 119/E
del 2011 ha istituito il seguente codice tributo:

- “1834” denominato “Imposta sostitutiva delle imposui redditi sul valore
netto del fondo - articolo 32, comma 5, del d./2pa.0".

Si ricorda che la SGR, in alternativa alla richéedi rimborso, puo utilizzare lo
strumento della compensazione ai sensi del detegtslativo 9 luglio 1997, n. 241
per tutte le imposte dovute e che sono versatédl coadello F24 e, quindi, anche per
le imposte sostitutive dovute nella misura del 7 gento sia sul patrimonio netto del
fondo del fondo sia sui risultati annuali della tymse liquidatoria, di cui si dira
appresso.

Nel periodo di liguidazione del fondo la SGR svolgeattivita finalizzata alla
progressiva dismissione degli attivi del fondo edraborso dei debiti contratti e non
puo svolgere la tipica attivita di gestione dekipabnio stesso.

Ne deriva che lattivita del fondo nel periodo diuidazione deve essere
limitata alla realizzazione dell'attivo per far fri@ alle passivita del fondo stesso ed
alla ripartizione del residuo tra i partecipanterf@nto, successivamente alla delibera
di liquidazione non possono essere effettuati nuosgstimenti da parte della SGR.

Ferma restando I'applicazione dell'imposta del 7 gento sul valore netto del
fondo alla data del 31 dicembre 2010, la societgedtione del risparmio applica sui
risultati conseguiti dal 1° gennaio 2011, comevalgli dai prospetti, e fino alla
conclusione della liguidazione, un’imposta sostitdelle imposte sui redditi e
dellIRAP nella misura del 7 per cento.

Con riferimento allimposta dovuta per il periodongposta 2011 si precisa che
il risultato della gestione sul quale applicarenpiosta sostitutiva deve essere assunto
al lordo dell'imposta del 7 per cento applicatasalbre netto del fondo risultante dal
prospetto relativo al 31 dicembre 2010.

L’'imposta sostitutiva sui redditi conseguiti neripelo di liquidazione e versata

dalla societa di gestione del risparmio entro ifdibraio dell’anno successivo rispetto
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a ciascun anno di durata della liquidazione. Insatgrazione delle condizioni di
obiettiva incertezza caratterizzanti la specifigaciglina lI'imposta sostitutiva sui
redditi conseguiti dal 1° gennaio al 31 dicembra2@uo essere versata entro il 31
marzo 2012 maggiorata dei relativi interessi e aexpplicazione delle sanzioni.

Per I'accertamento e le modalita di determinaziengrsamento dell'imposta
sostitutiva nella misura del 7 per cento, si agple le disposizioni del titolo 1V del
D.P.R. n. 600 del 1973.

Ai fini del versamento di tale imposta sostitutigacitata risoluzione n. 119/E
del 2011 ha istituito il seguente codice tributo:

- “1835” denominato “Imposta sostitutiva delle imposui redditi e del'lRAP
sul risultato della liquidazione - articolo 32, cava 5, del d.l. 78/2010".

Nel periodo di liquidazione del fondo non si apalitimposizione per
trasparenza in capo ai partecipanti che detengna@artecipazione superiore al 5 per
cento e non deve essere versata I'imposta sog#itoglla misura del 5 per cento sulle
guote prevista in caso di continuazione dell’atéidel fondo.

Nella fase di liquidazione i proventi distribuitom sono imponibili in capo al
partecipante fino a concorrenza dellammontare meventi stessi assoggettato in
capo al fondo alle imposte sostitutive (sul patmmoe sui risultati della gestione)
dovute nella misura del 7 per cento. In tali ipptedtesa l'irrilevanza fiscale dei
proventi sui partecipanti, non e altresi applidataitenuta del 20 per cento di cui
all'articolo 7 del decreto legge n. 351 del 2001.

Il costo di sottoscrizione o di acquisto delle euat riconosciuto fino a
concorrenza dei valori che hanno concorso alla &aione della base imponibile per
I'applicazione dell'imposta sostitutiva. Eventuatiinusvalenze realizzate non sono
fiscalmente rilevanti.

Tale tassazione € a titolo definitivo, eventualidite rilevate al termine del
periodo di liquidazione non sono fiscalmente rilgaNaturalmente la distribuzione

di proventi riduce il valore fiscalmente riconogoidella quota.
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7. Le comunicazioni delle SGR

Le societa di gestione del risparmio e gli interragddepositari comunicano
nella dichiarazione del sostituto d’'imposta i dedlativi ai partecipanti, compresi
qguelli degli “investitori istituzionali” elencati e comma 3 dell'articolo 32 del
decretg che alla data del 31 dicembre di ciascun periddoposta detengono una
guota di partecipazione superiore al 5 per centb foedi immobiliari nonché

I'ammontare dei redditi imputati per trasparenza.

8. Il regime tributario dei fondi ai fini dell'impo sta sul valore aggiunto

Come e noto, l'articolo 8 del decreto legge n. 8®l1 2001 stabilisce che la
societa di gestione del risparmio € soggetto pasaivfini dellimposta sul valore
aggiunto per le cessioni di beni e le prestaziorsedvizi relative alle operazioni dei
fondi da essa istituiti.

La societa di gestione risparmio ha I'obbligo didee una contabilita separata
agli effetti IVA, per la propria attivita e per seun fondo, dovendo gestire
separatamente gli adempimenti relativi alla deteamione ed alla liquidazione
dell'imposta, con la conseguenza che la societgedtione dovra istituire autonomi
registri, emettere fatture con distinte serie dmeuazione ed effettuare distinte
registrazioni delle operazioni e separate liquidazdel'imposta

Tuttavia, la societa di gestione, in virtu del gipio dell’'unicita del soggetto
passivo d’'imposta, deve presentare un’unica diakiane annuale, compilando un
unico frontespizio, e tanti moduli quante sonodatabilita da essa istituite (ovvero un
modulo per le proprie operazioni, ed un modulo @ascun fondo gestito). Inoltre,
nonostante la gestione separata della contabiifg In base a quanto stabilito dal
terzo periodo del comma 1 del citato articolo 8 distreto legge n. 351 del 2001, la

societa e tenuta ad effettuare un unico versamemmaoulativo dell'imposta, per le
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somme complessivamente dovute dalla societa eodali,fal quale procede previa
compensazione dei saldi IVA rilevati in ciascungtidia contabilita.

Si ricorda che l'articolo 10, comma 1, n. 1), dePOR. 26 ottobre 1972, n. 633,
esenta dall'imposta sul valore aggiunto la gestideefondi comuni di investimento.
Pertanto, sono esenti le prestazioni, finalizzalla aealizzazione del processo
produttivo legato alla gestione del fondo comungndestimento, poste in essere dalla
societa di gestione del risparmio.

Inoltre, il comma 1bis dell’articolo 8 del decreto legge n. 351 del 2004vede
che gli apporti ai fondi immobiliari chiusi, costiti da una pluralita di immobili
prevalentemente locati al momento dell'apporto,censiderano compresi tra le
operazioni di conferimento di azienda o di ramazienda. Pertanto, detti apporti sono
esclusi dal campo di applicazione dell'lVA e dannessi obblighi formali.

Il citato articolo 8 del decreto legge n. 351 de@02 stabilisce, altresi, che la
societa di gestione, nell'ambito della contabifigparata relativa a ciascun fondo, puo
detrarre ai sensi dell’articolo 19 del D.P.R. n3a&l| 1972 l'imposta pagata per gli
acquisti di immobili, nonché per la manutenzionglidgtessi.

In particolare, per ciascun fondo, trova piena i@pglone la disciplina del
cosiddettopro rata di cui al comma 5 del medesimo articolo 19 e delcessivo
articolo 19bis, comma 2, del D.P.R. n. 633 del 1972

Ai fini del calcolo delpro rata non si tiene conto delle operazioni esenti
indicate ai numeri da 1) a 9) dell’articolo 10, com 1, del D.P.R. n. 633 del 1972,
qualora non rientrino nell’attivita caratteristickel fondo o risultino accessorie ad
operazioni imponibili (per i fondi immobiliari I'&vita caratteristica e costituita
dallinvestimento in via prevalente in beni immapdiritti reali immobiliari, nonché
dall’acquisto di partecipazioni in societa immodili e di titoli rappresentativi di
operazioni di cartolarizzazione).

Ai sensi del citato articolo 8 del decreto legge8hl del 2001, viene stabilito

che gli immobili che costituiscono il patrimonioldendo e le spese di manutenzione
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effettuate sono considerati, ai fini dell’articd®8-bis del D.P.R. n. 633 del 1972, beni
ammortizzabili, rendendosi cosi applicabile la ghea di cui all'articolo 30, comma
3, letterac), dello stesso D.P.R. n. 633 del 1972, che coasginbttenere il rimborso
annuale dellimposta relativa all'acquisto o impaibne di beni ammortizzabili,
nonché il rimborso relativo a periodi inferiori’athno. A tali rimborsi d'imposta si
procede entro e non oltre sei mesi dalla scadeaktetmine di presentazione della
dichiarazione annuale, senza presentazione detmga ordinariamente previste.

I comma 2 del medesimo articolo 8 dispone chedeieta di gestione, in
alternativa alla richiesta di rimborso, puo utiize gli importi a credito IVA, riferibili
alle operazioni imputate al fondo d’investimentomobiliare, in tutto o in parte, in
compensazione delle imposte e contributi ai seredl'adicolo 17 del decreto
legislativo 9 luglio 1997, n. 241, senza tener oamel limite fissato dall’articolo 25,

comma 2, dello stesso decreto (euro 516.456,90).

8.1 Gli atti di liquidazione

Al fini dell'imposta sul valore aggiunto, il comntaquaterdell’articolo 32 del
decreto dispone che alle cessioni di immobili effettuatellan fase di liquidazione
deliberate nel corso del 2011, sempreché si ttatiperazioni imponibili, si applica il
meccanismo dealeversechargedi cui all’articolo 17, quinto comma, del decretel
Presidente della Repubblica 26 ottobre 1972, n. 633

La suddetta disciplina, che prevede il pagamentBirdgosta da parte del
cessionario, se soggetto passivo d’'imposta netdea dello Stato, trova applicazione
a prescindere dalla tipologia dellimmobile cedutfierreni, fabbricati abitativi o
fabbricati strumentali).

Sulla base di tale metodo di applicazione dell'lVA,soggetto che cede

I'immobile, per ogni operazione imponibile ai fidell'applicazione del tributo, deve
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emettere la relativa fattura senza addebito di I¥Acon [lindicazione della
disposizione di cui all’articolo 32, commagprater, deldecreto

La predetta fattura deve poi essere integrata esdicnario con I'indicazione
dell'aliquota e della relativa imposta ed esseneogata nei registri di cui agli articoli
23 0 24 del D.P.R. n. 633 del 1972, entro il meseimtvimento ovvero anche
successivamente, ma comunque entro quindici gi@ai ricevimento e con
riferimento al relativo mese.

Lo stesso documento, ai fini della detrazione, dessere annotato nel registro
degli acquisti di cui all’articolo 25 del D.P.R. 633 del 1972.

In tal modo 'operazione fa sorgere in capo al ioessio un debito d'imposta
per IVA dovuta all’Erario e, nello stesso tempo,aradito di IVA di pari ammontare,
immediatamente detraibile all'atto della liquidamoperiodica del tributo nei limiti in
cui il cessionario ha diritto ad esercitare la agtne ai sensi degli articoli 19 e
seguenti del D.P.R. n. 633 del 1972.

Al medesimo trattamento sono assoggettate le aszegm di beni ai
partecipanti, effettuate nella fase di liqguidaziated fondo, in quanto equiparate alle
cessioni (articolo 2, secondo comma, n. 6) del®.R. 633 del 1972).

La base imponibile &, tuttavia, costituita, ai $eshsll’articolo 13, secondo
comma, lettera), del D.P.R. n. 633 del 1972, dal prezzo di acquistin mancanza,
dal prezzo di costo dei beni, determinati nel matmén cui é effettuata 'operazione.

Lo stesso comma Guater precisa che, trattandosi di una deroga ai principi
generali di applicazione del tributo, I'efficacielh disposizione di cui al primo
periodo e subordinata alla preventiva approvazamparte del Consiglio dell’Unione
europea ai sensi dell'articolo 395 della direttR@06/112/CE del Consiglio, del 28
novembre 2006.

Resta fermo che € comunque applicabile la disposézdi cui all’articolo 17,

sesto comma, letteralas), secondo cui sono soggette al meccanismo dedfsigne
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contabile le cessioni di fabbricati o di porzionifdbbricato strumentali di cui alle
lettere b) e d) del n. &r) dell’articolo 10.

Ai conferimenti in societa di pluralitd di immobilieffettuati nella fase di
liquidazione, si applica I'articolo 2, terzo comniaiterab), del D.P.R. n. 633 del
1972. Pertanto tali operazioni, alla stregua deifementi di azienda o rami di
azienda, sono escluse dal campo di applicaziondribeto e dai connessi obblighi
formali.

Le cessioni di azioni o quote effettuate nella fdisequidazione si considerano,
ai fini dell'articolo 19bis, comma 2, del D.P.R. n. 633 del 1972, operazitei rmon
formano oggetto dell’attivita propria del sogggtssivo e pertanto non si tiene conto
delle stesse ai fini del calcolo della percentudiedetraibilita, ferma restando
I'indetraibilita dellimposta relativa ai beni e rs&i utilizzati esclusivamente per
effettuare queste ultime operazioni.

Tale ultima disposizione, in ragione dellequipasaz tra cessioni ed
assegnazioni, trova applicazione anche nell'ipaleassegnazioni di azioni o quote ai

partecipanti.

9. Il regime tributario dei fondi ai fini delle imposte di registro, ipotecarie e

catastali

L'articolo 9, comma 1 del decreto legge n. 351 @801 ha previsto che
I'articolo 7 della tabella allegata al D.P.R. 26rip 1986, n. 131 (Testo Unico
dell'lmposta di Registro}- secondo cui sono esclusi dall'obbligo di regtyae gli
“atti relativi alla istituzione di fondi comuni dnvestimento mobiliare autorizzati, alla
sottoscrizione e al rimborso delle quote, ancheade di liquidazione, e all’emissione
ed estinzione dei relativi certificati, compresigeote ed i certificati di analoghi fondi
esteri autorizzati al collocamento nel territorioeltb Stat§ — deve intendersi

applicabile anche ai fondi d’'investimento immobliia



39

In caso di registrazione volontaria si applichémgdosta in misura fissa ai
sensi dell’articolo 7 del D.P.R. n. 131 del 198@&#’articolo 11 della Tariffa, parte
prima, al medesimo allegata.

Con riferimento agli atti di alienazione di immabiello Stato, di enti
previdenziali pubblici, di regioni, di enti locab loro consorzi, nei quali i fondi
intervengono come parte acquirente, e previstpliegzione delle imposte di registro,
ipotecarie e catastali nella misura fissa di edr®,46 per ciascuna imposta.

Per le volture catastali e le trascrizioni relatalee cessioni di beni immobili
strumentali di cui all'articolo 10, primo comma, mero 8ter), del D.P.R. n. 633 del
1972, anche se assoggettati all'imposta sul vadggiunto, di cui siano parte fondi
immobiliari chiusi, le aliquote delle imposte iposgia e catastale sono ridotte della
meta (vale a dire, 1,5 per cento per I'imposta ipotexai0,5 per cento per quella
catastale).

Si ricorda che i conferimenti al fondo immobiliadeuna pluralita di immobili
prevalentemente locati sono assimilati ai confenitndi aziende e di singoli rami di
azienda anche ai fini delle imposte di registrot@égaria e catastale e pertanto sono
assoggettati ai predetti tributi indiretti in miauiissa (articolo 4, comma 1, letteap
numero 3), della tariffa, parte I, allegata al deshico delle disposizioni concernenti
I'imposta di registro di cui al D.P.R. n. 131 dé€8b, articolo 10, comma 2, del testo
unico delle disposizioni concernenti le impostet@paria e catastale di cui al decreto
legislativo 31 ottobre 1990, n. 347, e nell’artedl della tariffa allegata al medesimo
decreto legislativo).

Tale disposizione trova applicazione anche agli oappdi immobili
prevalentemente locati posti in essere dagli enprelvidenza obbligatoria pubblici e
privati (comprese le Casse di Previdenza dei lilpeofessionisti di cui al D.Lgs.
n. 509 del 1994) ai sensi dell’articolo 38, commadel decreto legge n. 78 del 2010.

Da ultimo l'articolo 32 detecretoha stabilito che anche gli atti di liquidazione

del patrimonio immobiliare, compiuti in seguitoalilelibera di cui al comma 5 del
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medesimo articolo, sono soggetti alle imposte djisteo, ipotecaria e catastale
(comma 5ter dell’articolo 32) in misura fissa. Tale regimeuvacapplicazione per tutte

le tipologie di immobili (terreni e fabbricati) datura sia strumentale che abitativa.

* * %

Le Direzioni regionali vigileranno affinché le is#ioni fornite e i principi

enunciati con la presente circolare vengano pumeiaie osservati dagli uffici.

IL DIRETTORE DELL'AGENZIA



