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Terzo settore, riforma tra contabili-
ta, diritto e profili tributari
Numerosii cambiamentinel Terzo
settore a seguito dei decreti attuativi

che rendono operativa la riforma del
2017:dalle regole sul lavoro alla
contabilita, fino ai profili tributari.
Lo speciale con tutti gli articoli su:
ntplusfisco.ilsole24ore.com

Conferimenti di partecipazioni,
una spinta alle holding familiari

Operazioni societarie

Negli interpelli recenti
I’Agenzia incentiva il regime
di «realizzo controllato»

Superatiipregiudizi sulla
circolarita, si valorizza il fine
del passaggio generazionale
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Il conferimento di partecipazioni in
regime fiscale di “realizzo controlla-
to”,disciplinato dagliarticoli175 e 177,
commi 2 e 2-bis, del Tuir, € entrato
stabilmente tra gliistitutia supporto
delle riorganizzazionisocietarie e pitt
ingenerale perlacreazione diholding
familiari. In tale contesto,laholding
risponde a molteplici esigenze:

® consente diaggregarele partecipa-
zioninelle societa, allontanandole di-
namiche familiari e personali dall’at-
tivita operativa;

@ crea una struttura societaria fun-
zionale a un eventuale disinvesti-
mento e all’ingresso dinuovi partner
finanziari o industriali;

@ agevolail passaggio generazionale
dell’azienda favorendo la dialettica
traifuturisoci, soprattuttoin presen-
zadicompagini societarie articolate
in diversi rami familiari.

Ilregime fiscale del “realizzo con-
trollato” permette di costituirelahol-
dingin efficienzafiscale,agevolando
gliimprenditori che intendono rag-
giungere gli obiettivi dirazionalizza-

zione, protezione e trasmissione del
patrimonio imprenditoriale.

Questiobiettivi, pienamente in li-
neaconlaratiodellanorma, sonosta-
ticoltie condivisi dalla stessaagenzia
delle Entrate.

Le operazioni preliminari

Nelle numerose risposte a interpello
degliultimianni, oltreadefinirelemo-
dalitaapplicative,I'’Agenziahamostra-
tounapprocciopositivo cheincentiva
I'utilizzo dei conferimenti di partecipa-
zioniinregimefiscale direalizzo con-
trollato, perlacreazionedelleholding,
nell’ambitodellariorganizzazione dei
gruppi imprenditoriali familiari.

Inparticolare, conlarecente rispo-
sta a interpello 450 del 9 settembre
2022, ’Agenzia ha confermatola le-
gittimita delle operazioni preliminari
volteasoddisfareirequisiti perappli-
care I’articolo 177, comma 2-bis, del
Tuir ein particolarela cessione di par-
tecipazioni di minoranza detenute
dalla societa (qualificata come hol-
ding) le cui partecipazioni sono og-
getto di conferimento. Sitrattadiun
orientamento ormaiconsolidato. Se-
gnaliamo, in proposito, le risposte a
interpello 552 del 25 agosto e 374 del
13luglio 2021, riguardanti complesse
riorganizzazionisocietarie e familiari
che prevedono preventive acquisizio-
nidipartecipazionivolteintegrarele
soglierichieste dagliarticoli177, com-
ma 2-bis (partecipazione che garanti-
scaunapercentuale divotisuperiore
al20%), e 177, comma 2 (partecipazio-
ne di controllo).

Rispettoalle precedenti pronunce,
con l'ultima risposta 450/2022,
I’Agenzia mostraun’ulteriore apertu-
ralegittimandola cessione delle par-
tecipazioni ostative all’applicazione
dell’articolo 177, comma 2-bis, effet-

tuata a favore della stessa holding-
conferitaria, superando qualsiasi
pregiudizio o “sospetto” di circolarita
ediabuso del diritto.

Laneutralita fiscale
L’atteggiamento positivo del Fisco si
estende piu in generale all’utilizzo

LE RISPOSTE DEL FISCO

Conferitaria neocostituita
Non e indebito il risparmio
realizzato dalla holding che
vende in Pex la partecipazione
ricevuta.

Risposta 199 del 22 marzo 2021

Riorganizzazione familiare
L’acquisto di partecipazioni
necessarie aintegrare i
requisiti diaccesso al realizzo
controllato non costituisce una
fattispecie diabuso del diritto.
Risposta 552 del 25 agosto 2021

Holding unipersonale
Lacreazione di una holding
unipersonale rappresentaun
efficientamento della
governance e costituisce una
validaragione economica.
Risposta 374 del 13 luglio 2022

Holding diramo

La cessione di partecipazioni
ostative al regime direalizzo
controllato non & censurabile ai
fini dell’abuso del diritto, anche
se afavore delle neo costituite
holding di ramo.

Risposta 450 del 9
settembre 2022

dei conferimenti di partecipazioni ef-
fettuati in sostanziale neutralita fi-
scale perlacreazione diholding, va-
lorizzandoneilruoloin ottica dipas-
saggio generazionale, miglioramen-
to della governance aziendale e di
protezione del patrimonio imprendi-
toriale in funzione di un gia pro-
grammato e successivo disinvesti-
mento.Inquesto senso, valettalari-
sposta 199 del 22 marzo 2021, sul con-
ferimento di una partecipazione di
controllo (60%) da parte del socio
personafisicain una conferitariane-
ocostituita. In base a un contratto
preliminare di vendita gia sottoscrit-
to, tale partecipazione ¢ destinata a
essere ceduta ainvestitori terzientro
un periodo di due anni.

Secondole Entrate, il conferimento
exarticolo 177, comma 2, del Tuir ela
successiva cessione della partecipa-
zioneinregime Pex (articolo 87del Tu-
ir)nonintegraunafattispecieabusiva.
L’eventuale cessionedirettadella par-
tecipazione daparte della personafisi-
casarebbetassataal 26 per cento. Tale
livello equivale difattoallatassazione
derivante dal conferimentoin neutra-
lita, seguita dalla cessione da parte del-
laconferitariainregime Pex (5%)edal
dividendo (al26%)in capo al socio. Di
conseguenza,l'operazione non genera
salti d’imposta, né vantaggifiscaliin-
debiti. L’Agenzia, in sostanza, legitti-
mal’utilizzo del conferimento di par-
tecipazioniperlacreazione dellahol-
ding, beneficiando di questo regime
“agevolato”, nonsoloinfunzionerior-
ganizzativa, maancheinvistadell’exit.

Allaluce di un interessamento co-
stante dell’Agenzia, ilregime del “rea-
lizzo controllato” € una concreta op-
portunita per realizzare progetti di
riassettosocietarioin efficienzafiscale.
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Ma se il gruppo ¢ inattivo
le Entrate prefigurano
ancora I’'abuso del diritto

Le limitazioni

Sospetti sul mancato utilizzo
delle risorse provenienti
dadividendi della conferita

Sul conferimento di partecipazioni
I’Agenziahatalvolta espresso posi-
zioni di sfavore che meriterebbero
un progressivo ripensamento.
Nella risposta 215 del 26 aprile
2022,ad esempio, siprecisacheseal-
l'esitodel conferimentomancasse,in
capo alla holding, «lo sfruttamento
economicamente vantaggiosodelle
risorse provenienti (anche)daidivi-
dendi della conferita, potrebbe confi-
gurarsi una fattispecie abusiva»,
spingendosi a ravvisare un aggira-
mento dell’articolo 27, comma 1, del
Dpr 600/73. Tale passaggio lascia
perplessi.Inprimoluogo, perché non
e tecnicamente vero che il possesso
indirettodella partecipazione deter-
minal’aggiramentodelregimeditas-
sazione deidividendiperle persone
fisiche, masemmaiaggiunge unulte-
riore livello di prelievo in capo alla
stessa holdingmantenendo comun-
quefermalatassazionedellapersona
fisicaal momento dell’effettiva distri-
buzione, secondo un principio che
sembravariconosciutonellarisposta
199/2021. In secondo luogo, perché
anchelasceltadiconservarelaliqui-
dita senza investirla in attesa di op-
portunita adeguate rappresenta un
atto di gestione e diligente ammini-
strazione “imprenditoriale” del pa-
trimonio aziendale e finanziario.
L’eventuale inattivita delle holding
peraltro e giadisincentivata dalla di-

sciplina delle “societa di comodo”.

Altrettanti dubbisollevalarisposta
451delg settembre 2022. Larichiesta
dell’istante riguarda la rilevanza o
meno delle partecipazioni indirette
detenutein consorzi, societa consor-
tilie societa cooperativeinriferimen-
toalrequisito exarticolo177,comma
2-bis, lettera b, del Tuir. L’Agenzia
ammettel'irrilevanzadeiconsorzieal
contrario decreta la rilevanza delle
societa consortili e cooperative, ba-
sandosisultenoreletteraledellanor-
ma (ilriferimentoalle «partecipazioni
insocieta»). Taleimpostazioneigno-
rachelepartecipazioniasocietacon-
sortilie cooperative nonrappresenta-
no “partecipazioni diminoranza”in
senso tecnicodacuipossanoderivare
dividendi e/o capital gain, quantolo
strumentonaturale peraderireareti
diimprese funzionaliallosvolgimen-
to dell’attivita tipica di taluni settori
imprenditoriali.

Inoltre, non e ancora chiusoil di-
battitoalimentato dallarispostaain-
terpello 869 del 29 dicembre 2021 sul-
ladefinizione di holdingaifinidell’ar-
ticolo177.Secondol’Agenzia occorre
guardarealrapportotrail valore delle
partecipazioni detenute e il valore
complessivo delle attivita a valori
correntialladatadiefficaciadel con-
ferimento. Tale criteriorappresenta
uncostononmarginale,implicando
ilricorsoacomplesse periziedistima,
maancheunaseriaincognitanel caso
disuccessivacontestazione deivalori
(comunque caratterizzati dauncerto
gradodisoggettivita)espressiin pe-
riziaesullaconseguente permanen-
zadellaneutralitafiscale indotta del-
I'operazione. Peraltro, esiste giauna
definizione di holding: all’articolo
162-bis del Tuir.
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KON GROUP - AL CENTRO DEI BISOGNI

Kon Group € uno dei principali ope-
ratori italiani della consulenza dire-
zionale rivolta alle imprese ed agli
imprenditori che intendano affrontare
una operazione straordinaria nel loro
percorso; € il piu grande operatore
indipendente ed italiano di M&A
rivolto alle PMI con oltre 100 opera-
zioni realizzate negli ultimi 3 anni.
L'iniziativa, avviata 20 annifa, coinvolge
oggi direttamente piu di 40 professio-
nisti suMilano eFirenze,oltre unarete
ventennale di collaborazioni esterne.
L'approccio, che da sempre i soci
hanno inteso avere, & quello legato
alla risposta del bisogno del cliente:
molte imprese, infatti, pur contraddi-
stinte da un ottimo business hanno
difficolta ad affrontare le operazioni
straordinarie. Come coniugare una
operazione straordinaria, la mancan-
za di esperienza in materia, i risvolti
complessi e spesso lontani dalla loro
esperienza di imprenditori con gli im-
pegni del quotidiano? Non si tratta in
questo ambito di gestire solo la parte
tecnica della acquisizione o della ces-
sione ma di fare arrivare 'impresa e
I'imprenditore pronti e consapevoli
al momento del deal.
Per realizzare questo Kon ha da sem-
pre avuto dipartimenti operativi che
seguono la parte di preparazione del
progetto:
- organizzazione - supporto al
funzionamento del cda; revisione
organizzativa; revisione processi;
mappatura dei rischi; ERM; Dlgs
231/2001; internal audit e suppor-
to nella costituzione di uffici interni
su questi ambiti
- controllo di gestione — program-
mazione; creazione di modelli di con-

trollo; controlli periodici ed analisi
dei risultati e supporto nella crea-
zione di uffici di controllo e tesoreria

- pianificazione e valutazione - re-
alizzazione di piani strategici e finan-
ziari, valutazioni degli investimenti e
delle imprese.

Questi servizi svolti internamente e di-

rettamente dai professionisti di KON

permettono alle imprese di arrivare
pronte al momento del “salto” ed agli

imprenditori di giungere consapevoli di

quello che li aspettera.

A questo punto si innestano le ope-

razioni straordinarie, con particolare

focus su:

- acquisizioni strategiche per la
realizzazione del piano;

- acquisizioni multiple e simultanee
per le quali abbiamo una struttura
ed esperienza specifica;

- processi di vendita di minoranza
0 maggioranza;

- processi di integrazione, fusione
o jv;

- supporto al finanziamento della
crescita con |I'assistenza nella emis-
sione di strumenti di debito.

Peraltro, una volta realizzata |'opera-

zione straordinaria nuovamente i di-

partimenti operativi ne supportano lo

sviluppo; cosi a valle di un acquisto

di una o piu aziende i dipartimenti di

organizzazione e controllo lavorano

per I'integrazione ed anche dopo una
cessione di partecipazioni si continua

a supportare il socio rimasto nell’ese-

cuzione delle attivita a lui riferibili con

I'intento di massimizzare la successi-

va e definitiva uscita.

Con questo approccio che gestisce

|’operazione straordinaria come una

fase di un percorso € non come un

momento abbiamo chiuso tante ope-
razioni che altrimenti sarebbero state
non interessanti per il mercato; que-
sto perché siamo sincroni con i tempi
di una impresa, valorizziamo il proget-
to ed evitiamo le sorprese. Partiamo
prima per arrivare meglio!
L'approccio innovativo alle operazioni
straordinarie che le rendono fattibili
per qualsiasi PMI, si & arricchito negli
ultimi anni dell’esperienza profonda
che abbiamo maturato sul tema della
sostenibilita.

Forbes| TALIA

100

PROFESSIONALS

— 2022 —

Abbiamo infatti ideato, realizzato e
gestito in ogni fase il Sustainability
Award che dopo aver analizzato mi-
gliaia di imprese, a seguito di auto-
candidature, porta a riconoscere le
top 100 imprese in ltalia in ambito
di sostenibilita. La diffusione dell’i-

niziativa € stata supportata grazie al
partner che con noi I’ha promossa:
Credit Suisse. La classifica & redatta
grazie al supporto tecnico e metodo-
logico di Altis-Universita Cattolica sulla
base della elaborazione di un report
esg consegnato e commentato da par-
te nostra a ciascuna impresa; infine, la
visibilita alle imprese € assicurata da
Forbes, media partner dell’iniziativa.
La partecipazione ed ogni fase dell’i-
niziativa € completamente gratuita per
le imprese che possono quindi avere
un doppio beneficio: un rating con le
conseguenti azioni di miglioramento
che ne possono discendere e la visi-
bilita per le 100 insignite, aumentata
per le prime in categoria.

Il premio & giunto alla seconda edi-
zione che si svolgera il prossimo 11
ottobre in una meravigliosa cornice
con i tanti vincitori che potrete trovare
anche sul nostro sito o direttamente
su Forbes.

Quest’anno abbiamo anche premiato
le 50 aziende che rispetto allo scor-
so anno hanno avuto i miglioramenti
pil marcati, segno di un percorso in
essere.

La sostenibilita per noi non € perd un
dipartimento a parte; € un modo di
interpretare il nostro business e nel
nostro supporto alle imprese, infatti,
ognuno dei servizi sopra descritti
ha una fase legata alla sostenibi-
lita, non eliminabile e gia compre-
sa nel prezzo. In sostanza abbiamo
deciso che ogni attivita che facciamo,
per essere rivolta alle imprese, non
potra non avere una parte legata alla
sostenibilita.

Cosi quando analizziamo temi legati al
cda, alla valutazione dei rischi, al con-

trollo, al business plan o al supporto
nelle operazioni straordinarie agiamo
sempre in modo integrato con la so-
stenibilita.

Serve a noi per differenziarci rispet-
to a chi consideri la sostenibilita un
ambito specifico di consulenza e non
trasversale, serve alle imprese per
avere sempre un supporto all’interno
del quale la sostenibilita sia un tas-
sello ineliminabile.

Infine, un cenno anche alla nostra
Fondazione KON. Nata ormai da di-
versi anni supporta le iniziative senza
fine di lucro “donando il nostro tem-
po”. Sono tante, infatti, le associa-
zioni e le iniziative che pur dotate di
passione ed idee non hanno modo di
strutturare I'iniziativa e renderla quin-
di sostenibile nel tempo. Cosi a titolo
gratuito donando il tempo dei nostri
professionisti di KON permettiamo
di realizzare dei piani di sviluppo per
misurare |’efficacia delle azioni e di
quantificare il fabbisogno dai donato-
ri. Questo permette, anche grazie ad
altre fondazioni e partner, che essen-
do consapevoli dell’iniziativa proposta
intendono sostenerla, la realizzazione
di questi meravigliosi sogni. Lo scam-
bio fra le imprese nostre clienti e
queste iniziative € sempre piu fre-
quente e proficuo per entrambe le
parti di uno stesso bisogno.
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