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(in questo caso, I'ltalia) e societd residenti in Svizzera, il
presente contributo intende fornire un quadro complessivo
del trattamento tributario che I'ordinamento italiano prevede
per i dividendi di fonte nazionale, distinguendo le ipotesi in
cui tali proventi siano distribuiti a soggetti residenti in Italia
0 a soggetti residenti all’estero, con particolare riferimento ai
soggetti residenti nella Confederazione elvetica.
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I. Introduzione

In una risposta ad interpello (la n. 57/2019) pubblicata in data
15 febbraio 2019, I'Agenzia delle Entrate ha fornito interes-
santi indicazioni in merito all'estensione del regime previsto
in ambito comunitario dalla Direttiva "madre-figlia” alle distri-
buzioni di dividendi tra societa residenti in uno Stato membro
dell'Unione europea (UE) (in questo caso, I'ltalia) e societa
residenti in Svizzera. Anche alla luce di questo importante
chiarimento, con il presente contributo si intende fornire un
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quadro complessivo del trattamento fiscale che I'ordinamento
italiano riserva ai dividendi di fonte nazionale, distinguendo le
ipotesi in cui tali proventi siano distribuiti a soggetti residenti
in Italia o a soggetti residenti all'estero, con specifico riferi-
mento ai soggetti residenti nella Confederazione elvetica.

Invero, il regime impositivo dei dividendi nell'ordinamento
tributario italiano ha subito nel tempo ripetute e sostanziali
modifiche, a partire dall'adozione del nuovo sistema di
tassazione sui redditi societari nel 2004, fino agli interventi
legislativi piu recenti, che hanno rimodulato laliquota di
imposta applicabile a tali proventi e, da ultimo, hanno portato
all'equiparazione tra partecipazioni qualificate e non qualifi-
cate, disposta dalla Legge di Bilancio per il 2018.

Si tratta di un percorso evolutivo non del tutto lineare ed
in alcuni passaggi fortemente discutibile, sia sotto il profilo
della coerenza sistematica delle soluzioni tecniche via via
approntate dal legislatore, sia sul piano della conformita ai
principi generali dell'ordinamento. Cid, in particolare, a motivo
delle disparita di trattamento previste di volta in volta per le
diverse tipologie di partecipazioni (e, quindi, di soci), che non
sempre trovano adeguate giustificazioni in termini di capacita
contributiva.

Il. Le coordinate generali del sistema impositivo sui divi-
dendi: il modello della participation exemption

Con la riforma concretizzatasi con il Decreto Legislativo
(D.Lgs.) del 12 dicembre 2003, n. 344, attuativo della Legge
(L.) del 7 aprile 2003, n. 80, il sistema impositivo previsto per gli
utili da partecipazione é stato radicalmente riformato rispetto
al passato, all'insegna dell'abolizione del tax credit e della sua
sostituzione con un meccanismo incentrato sulla participation
exemption e la parziale "non-imposizione” dei dividendi[1].

[1] Come & noto, la riforma non si & imitata ad intervent settoriali, o di sem-
plice manutenzione della precedente disciplina relativa alf imposta sul reddito
delle persone giunidiche (IRPEG), ma ha assunto un carattere strutturale. Per
pir ample consideraziont sus tratti generall e | profili sistematici def tributo, st
veda MASSIMO BASILAVECCHIA, La nuova imposta sul reddito delle societa (ires)
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Il sistema precedente, del resto, imperniato sul binomio
imputazione-credito d'imposta, pur coerente con l'esigenza
di eliminare la doppia imposizione sugli utili, si era rivelato
improvvisamente inadeguato sotto un profilo distinto, in
relazione cioé ai flussi reddituali transnazionali, allorquando
il socio-percipiente e la societa erogante fossero stati fiscal-
mente residenti in Paesi diversi. Fino al 2004, infatti, nel caso
di socio italiano di societa estera, l'ordinamento domestico
non riconosceva il credito d'imposta a fronte delle imposte
assolte all'estero dalla societa sugli utili ivi prodotti, cosi come
problemi si ponevano per la diversita di disciplina tra gli Stati
nel caso di distribuzione di utili di fonte italiana a soci residenti
all'estero.

Di qui la necessita di un intervento strutturale, in merito al
quale si rendono doverose alcune precisazioni. Da quanto
appena detto, risulta palese corne il superamento del tax credit
sia stato indotto essenzialmente dall'esigenza di allineare
I'ordinamento interno al trend prevalente nel contesto comu-
nitario[2], anche al fine di evitare censure rispetto al principio
di non discriminazione(3].

Sotto questo profilo si é trattato, insomma, di una svolta
“necessitata”. Lopportunita di eliminare discriminazioni nel
trattamento dei dividendi in funzione della residenza della
societa erogatrice era stata originariamente affermata dalla
Corte di Giustizia dell'UE (CGUE) nel leading case Verkooijen{4]

lineamenti generali, in: Francesco Tesauro (a cura di), Imposta sul reddito delle
societa (Ires), Bologna, 2007,p 3 ss

{2] Cfr la Relazione al disegno di legge delega, introduzione e paragrafo 4, ove
si ricorda che nella maggior parte dei Paesi europei era in corso da tempo “la
graduale eliminazione dei sistemi di imputazione piena o parziale” e la contestua-
le transizione verso un metodo generalizzato di esenzione Per un‘anahsi pid
ampia delle problematiche connesse allinterdipendenza tra sistemt economici
e giuridict In un contesto globalizzato ed alia circolazione dei modell giuridici
adottati net diversi ordinament, st veda SiLvia CipoLLINA, | confini giuridici del
tempo presente. If caso del diritto fiscale, Milano 2003, p 37 ss., CARLO GARBA-
RINO, Le basi teoriche ed | metodi del diritto tributario comparato, in. Dir. pubbt
comp eeur, 2004, l1l, p. 1060 ss

[3] Sul quale cfr AbriAno DI PiETRO, La nuova disciphina dell'IRES. la tassa-
zione dei redditt dei non residenti ed 1 principi comunitari, in. Pasquale Russo
(a cura dt), La riforma dell'imposta sulle societa, Torino 2005, p 126 ss, SiLviA
GIANNIN), L'evoluzione dei sistemi di Impostzione societaria nel Paesi dell’'Unio-
ne europea e le prospettive di coordinamento comunitario, in: Dir prat trib,, |,
2004,p.575ss

[4] Cfr lasentenza 6 giugno 2000, causa C-35-98, Staatssecretars van Financien
¢/ BGM. Verkooyen, in: Giur 1t, 2001, p 175, nelia quale la CGUE ha stabilito
che 1 dividend percepiti da persone fisiche non possono subire un trattamen-
to fiscale differenziato a seconda che provengano da societa residenti o non
residenti. In tema di credito di imposta, si veda altresi la sentenza Manninen del
7 settembre 2004, n. C-314, 1n: Giur. it, 2004, n 2425, nella quale la CGUE ha
affermato la necessita di garantire la parita di trattamento tra dividend distr-
buiti da societa resident: e dividend distribuiti da societa non residents, in un
caso In cui il tax credit era accordato ai dividendi intern), ma non a gueili pro-
venient! daif'estero. Sul tema cfr. FRANCESCO TESAURO, I ruolo della Corte di
giustizia nel coordinamento della tassazione delle societa, in: Tributimpresa,
2004, p 8 ss. Per le piu recenti posizioni della CGUE, cfr sentenza del 17 set-
tembre 2015, Cause Riunite C-10/14,C-14/14 e C-17/14, Miljoen, ove la CGUE
afferma che “gh articolt 63 TFUE e 65 TFUE devono essere interpretati nel senso che
ostano ad una normativa di uno Stato membro che impone una ritenuta alla fonte sul
dwidend distribuiti da una societd residente tanto ai contribuenti resident! quanto ar
contribuentt non residenti, prevedendo un meccanismo di detrazione o di rimborso delia
trattenuta in parola unicamente per i contribuent: restdentt, mentre, per i contribuentt
nan restdentl, persone fisiche e societd, detta trattenuta costituisce un'imposta defi-
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e poi ribadita dalla Commissione europea in una successiva
comunicazione inviata al Consiglio, al Parlamento europeo
e al Comitato economico e sociale[5]. Benché quest’ultima
si fosse soffermata solo sull'analisi dei vari meccanismi di
tassazione applicati ai dividendi di fonte nazionale, di fonte
comunitaria e di fonte extra-UE — senza indicare preferenze
per l'uno o per 'altro metodo e solo insistendo sulla necessita
di rendere identico il prelievo fiscale su tali redditi - a livello
di singoli ordinamenti nazionali era emersa con nettezza la
tendenza ad adottare il metodo dell'esclusione, che alla fine
anche I'ltalia ha fatto proprio.

Daltra parte, se si ha riguardo al solo orizzonte domestico,
ai fini della neutralizzazione della doppia imposizione, impu-
tation system e "non imposizione” sono tra loro ugualmente
efficienti, ma non lo sono in una prospettiva internazionale
ed europeal6]: mentre il credito di imposta pud ridurre la
convenienza a produrre reddito all'estero (cd. capital export
neutrality) — obiettivo che in un contesto europeo potrebbe
essere ritenuto di ostacolo alla liberta di movimento dei capi-
tali - l'esclusione, invece, offre uguali condizioni di accesso a
tutti i mercati (cd. capital import neutrality).

Ecco allora spiegato I'approdo al sistema di “non-imposizione”
sui dividendi, che si caratterizza tra l'altro proprio per I'omo-
geneita di trattamento fra utili di fonte italiana e utili di fonte
estera[7]. Come esito della riforma, percio, la sterilizzazione
della doppia imposizione non €& pid affidata al credito di impo-
sta (metodo ormai definitivamente superato, non essendo pill
riconosciuto neppure in via opzionale) ma viene perseguita
ricorrendo ad un meccanismo di detassazione, totale o par-
ziale, dell'utile percepito dal socio.

Sul piano teorico, questo ribaltamento di prospettiva é
coerente con l'idea che il baricentro del prelievo vada spo-
stato sulla situazione oggettiva dell'impresa e non su quella

nitiva, nefla misura in cui la pressione fiscale definitiva relativa at dividends in parola
sopportata, in tale Stato, dal contribuenti non residenti é pi elevata rispetto a quella
che grava sui contribuenti residenti”

[5] Commissione delle Comunita Europee, Comunicazione della Commissione
al Consiglio, al Parlamento europeo e al Comitato economico e sociale, tas-
sazione del dividendi percepiti da individut nel mercato interno, Bruxelles, 19
dicembre 2003, n. 810/2003, che esordisce facendo proprt ) principt afferma-
t1 nella sentenza Verkooyen. In proposito, sl veda FEDERICO RAsy, La tassazione
det redditi finanziari tra proporzionalitd e progressivita spunti di riflessione
per una modifica narmativa, In: Fabio Marchetti (a cura di), | redditi finanziari
determinazione della categoria e proposte di riforma, Roma 2016, p. 26

[6] Cfr. PasquaLE PisTONE, Il credito per le imposte estere ed il diritto comunitario
la Corte di giustizia non convince (Nota a CGCE 12 maggio 1998 [causa C-336/96],
CGCE 14 settembre 1998 [causa C-291/97],in' Riv. dir. trib, 2000, p. 76)

[7] Un problema uiteriore riguardava |'applicazione della ntenuta “in ingresso”,
che ai sensi delfallora vigente dell'art. 27, comma 4, del Decreto del Presiden-
te della Repubblica {D.P.R ) n. 6G00/1973 gli intermedsari resident) operavano,
con obbhgo di rivalsa, sugh “utili corrisposti” da societa ed enti non resident,
considerati nella loro base imponibie originaria, ossia tenendo conto dell'utile
carrisposto all'origine dalla societd o dalfente, e non dal ¢d. “netto frontiera”
Superando questa impostazione, la riforma introdotta per effetto del D.Lgs
n. 344/2003 ha pili correttamente previsto che le ritenute vadano applica-
te all'importo dell'utile al netto delle imposte gia pagate neilo Stato estero di
provenienza del reddito (o, secondo I'espressione comunemente utilizzata per
questa ipotes), sul reddito “netto frontiera”)
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soggettiva del socio[8], impostazione che ben riflette una
delle direttrici fondamentali che hanno ispirato la riforma,
anche nell'intento di accentuare i tratti di “realita” del sistema
tributario. Per effetto della participation exemption, insomma,
la societa non & pil considerata alla stregua di un'entita
chiamata ad anticipare lI'imposizione gravante sul socio, ma
assurge pil propriamente a terminale soggettivo autonomo,

su cui incentrare l'asse del prelievo[9].

Ne & scaturito un modello impositivo radicalmente nuovo e
variamente articolato, nel quale le fattispecie di esclusione dei
dividendi sono state diversificate in ragione della natura giuri-
dica de! percettore (persona fisica, societa di persone, societa
di capitali, ente commerciale 0 non commerciale), nonché,
per le persone fisiche al di fuori dell'esercizio di impresa, in
ragione dell'entita e della tipologia di partecipazioni (qualifi-
cata o non qualificata), ma non pil in ragione della residenza
fiscale del soggetto erogante (con l'unica eccezione costituita
dalla residenza in Stati o territori a fiscalita privilegiata).

Pil precisamente, per i dividendi percepiti da soggetti IRES
(Imposta sul reddito delle societa), I'esclusione & stata model-
lata sul sistema gia in essere nell'ordinamento comunitario per
la tassazione degli utili transfrontalieri, ossia con la tassazione
di un solo 5% del provento e con l'esclusione dallimponibile
per la restante parte. Per le persone fisiche non imprenditori,
si @ invece adottato - inizialmente e fino alle novita introdotte
con la Legge di Bilancio 2018 — un doppio binario: in caso di
utili derivanti da partecipazioni qualificate, si & prevista 'in-
clusione parziale nellimponibile IRPEF (Imposta sul reddito
delle persone fisiche)[10], per le partecipazioni non qualificate
@ stata resa obbligatoria, e non piu opzionale, la tassazione
cedolare mediante ritenuta a titolo dimposta, da applicarsi
anche agli utili di fonte estera.

Segnalo da subito I'incongruenza di tale ultima distinzione,
sulla quale mi soffermerd a breve. Al di 1a del graduale dete-
rioramento del sistema — indotto dal successivo sviluppo
normativo, in particolare dai continui interventi di manuten-
zione sulla misura delle aliquote — va posto in evidenza come
I'attenuazione della doppia imposizione sui dividendi sia stata
affidata ab origine a due meccanismi concorrenti, uno solo dei

[8] Impostazione gid anticipata da Giutio TREMONTH, Tassazione delle attivita
finanziarie e libera circolazione dei capitali, in: Giiberto Muraro/Nicola Sartori
(a curadi), La tassazione delle attivita finanziarie, Milano 1995, p. 175 ss. Que-
sto aspetto della nforma & evidenziato In termini esemplan da Maria CECILIA
FreanI, | dividends, in: Francesco Tesauro (a cura di), Imposta sul reddito delle
societa{lres), Bologna, 2007, pp 138-139

[9] In linea con la tesi che considera le societa di capitalt autonomo soggetto
di imposta, non solo in termini formati, ma come centro di iImputazione di una
propria capacita contributiva, distinta da quelia det singol partecipanti. Quan-
to at caratten di “realitd” del tributo sulie societa, si vedano per tutti PASQUALE
Russo, I soggetti passivi delf'tres e la determinazione dellimponibile, in: Riv. dir
trib, 2004, 1, p 317 ss; Aucusto FanTOzzl, | rapporti di gruppo, in: Riv. dir trib,
2004, IV, 2004, pp. 489-514, p. 489 ss. In senso parztalmente diverso, invece,
nota BAsiLAVECCHIA {nota 1), pp. 27-28, come “nonostante siano present! segna-
li di awio verso una configurazione sempre piii reale delle imposte sul reddito, appare
ancora legittimo qualificare I''RES come imposta personale”

[10] 1 regime di inclusione parziale & stato previsto anche per gli uti percepiti
nell'esercizio di imprese individuali e di societa di persone residentt, main questi
casi senza che rilevi{'entita della partecipazione.
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quali effettivamente calibrato sul principio della “non inclu-
sione” nel reddito imponibile, cosi solennemente enunciato
nella delegalil].

1l1. lImodello basato sull'esclusione (parziale) deidividendi:
aspetti critici e problematiche di ordine costituzionale
Cosi inquadrato nei suoi riferimenti teorici essenziali, anche il
modelio impositivo fondato sulla "non imposizione™ degli utili
evidenzia alcune criticita e, nel tempo, si & rivelato fonte di
significative distorsioni, su cui & ora opportuno concentrare
lindagine.

Per cid che riguarda la tassazione dei dividendi, il legislatore
non ha previsto l'applicazione integrale della participation
exemption |a quale, se fosse realizzata in modo rigoroso deter-
minerebbe una completa irrilevanza fiscale degli utili
distribuiti ai soci.

Piuttosto, ha introdotto un sistema modulare di esclusione,
che varia anzitutto in ragione della natura giuridica del
percettore. Mentre, infatti, i dividendi distribuiti da societa di
capitali e percepiti da altre societa di capitali sono esclusi per
il 95% dall'imposizione ~ e completamente esclusi nell'ipotesi
di societa comprese nel regime della trasparenza - i dividendi
ricevuti da persone fisiche sono stati fin qui, a seconda dei
casi, parzialmente rilevanti ai fini dell''lRPEF, o soggetti a rite-
nuta a titolo di imposta[12}.

Seguendo la logica sottesa al sistema, insomma, solo all'in-
terno del perimetro inter-societario non vi & doppia tassazione
(0, se vi &, riguarda il solo 5% del flusso distribuito)[13]. Invece,
per i dividendi distribuiti ai "destinatari finali*, individuati nei
soci persone fisiche, l'esclusione & concepita ab initio come
parziale e questi subiscono di fatto una tassazione ulteriore,
sia pure in misura ridotta.

A questo punto, emerge perd il vero nervo scoperto del
sistema. Il trattamento previsto per gli utili distribuiti ai soci
persone fisiche & stato, infatti, sin dall'origine non uniforme,
fondato sulla distinzione tra soci titolari di partecipazioni
qualificate, ossia superiori alle soglie all'uopo individuate dal
legislatore, e titolari di partecipazioni non qualificate.

[11] L'evoiuzione delf approccio normativo al tema & analizzata in dettagho da
NicoLa D'AMATI, | rapporti saci-sacieta nella legge di delega 825/1971 e nella
legge di delega 80/2003, in. Claudio Berlir/Leonardo Perrone (a cura di), Diritto
tributario e Corte Costituzionale, Roma 2006, p. 559

[12] Questa é, almeno, {impostazione sin qui seguita a far data dallintroduzio-
ne dell IRES a fino afle novita da ultimo introdotte dalla Legge di Bilancio per Il
2018, st cui a breve mi soffermerd

[13] In refazione a queste ultime, un aspetto che merita di essere sottolinea-
to attiene ai costl conness! alla gestione delle partecipazioni. La non completa
esclusione dalf'imposizione (con l'imponibiita del 5%), nel caso di dividendi
percepiti da societd, si correla infatti alla deducibilita dal reddito di impresa dei
costi e degli oneri inerenti. Cio trova esplicita rispondenza nella previsione con-
tenuta nel quinto comma. dell‘art. 109 del Testo Unico delle Imposte sui Redditi
(TUIR), a mente del quale “le spese e gt altri componenti negativi diversi dagh inte-
resst passwi [ | sono deducibili se e nella misura in cui si riferiscono ad attivitd o bem
da cui derivano ricavi o altri proventi che concorrono a formare i reddito o che non vt
concorrono inquanto escluse”
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Per i primi, era disposta l'inclusione parziale nella base impo-
nibile rilevante ai fini dell'lRPEF, secondo una percentuale
originariamente fissata al 40%, e successivamente elevata
fino al 58,14%[14], livello che consentiva di contenere il peso
complessivo del prelievo fiscale sull'utile {(considerando, dun-
que, sia il prelievo avvenuto in capo alla societa a titolo IRES,
sia l'ulteriore tassazione gravante sul socio a titolo IRPEF)
entro fa soglia massima del 43%, in linea con quella attual-
mente prevista per 'ultimo scaglione IRPEF.

Per i secondi, il sistema & stato, invece, costruito su una forma
di imposizione sostituiva, con l'applicazione di una ritenuta
proporzionale sull'intero importo percepito e senza possibilita
di optare per la tassazione ordinaria.

Ebbene, il graduale innalzamento dellimposizione sostitu-
tiva (la cui misura & via via cresciuta, dall'originario 12,5%
fino all'attuale 26%) ha contribuito a delineare uno scenario
sconcertante. Se si considera il livello complessivo del prelievo
fiscale — determinato dall'imposizione "a monte” sui redditi
prodotti dalla societa e "a valle” sul socio - i titolari di parteci-
pazioni non qualificate si sono trovati a subire una tassazione
pil elevata rispetto ai soci qualificati[15], per i quali il sistema
di parziale esclusione dei dividendi dalla base imponibile IRPEF
& rimasto nel tempo invariato.

Cid ha finito per rendere la disciplina in questione tanto
irrazionale alla luce del principio di uguaglianza ex art. 3 della
Costituzione italiana, quanto palesemente ingiustificata sul
piano della conformita al principio di capacita contributiva.

In merito al primo profilo, mi pare evidente che la distin-
zione tra soci "forti" e soci non qualificati (ammesso che
consenta davvero di individuare una differente attitudine
alla contribuzione) non pud certo condurre al risultato di
rendere I'imposizione sul socio non qualificato pil elevata
rispetto al socio qualificato. Quale pud essere, ragionando in
termini di uguaglianza sostanziale, il fondamento di questa

[14] Piu precisamente, in seguito alla graduale nduzione delf'aliquota IRES, la
quota imponibile di tali redditi & passata dal 40%, in corrispondenza di un'a-
liquota IRES del 33%, al 49,72%, a seguito della riduzione del prelievo sulle
societd al 27,5%, e, a partire dal 1° gennaio 2017, al 58,14% per effetto dell'ulte-
riore riduzione dell'aliquota IRES al 24% Tali modifiche hanno partato il vello
di tassaztone in capo al socio (nei casi di aliquota marginale massima) rispetti-
vamente dal 17,2% al 21,38% e, da ultimo, al 25%, cioé un punto percentuale
in meno dell'aliquota deliimposizione sostituiva applicata sulle partecipazio-
ni non qualificate. Scenario, questo, gia di per sé sconcertante, che tuttavia
assume contorni ancor pid grotteschi se si cansidera che la forbice si amplia
notevoimente qualora il reddito del socio qualificato sia tassato con un‘aliquota
marginale inferiore al ivello massimo dei 43%

[15] Nel caso delle partecipazioni “non qualificate”, se si considera la tassazio-
ne che grava sulla societa (con l'aliquota IRES al 24%) e quella gravante sul socio
(con I'mposta sostitutiva del 26% suflintero ammontare dei dividendi percepiti), it
prelievo fiscale complessivo raggiunge attualmente Il 43,76%. Nel caso delle par-
tecipazion: "qualificate”, invece, il prelievo fiscale complessivo dipende in concreto
dalfaliquota IRPGE effettivamente applicabile al socio, ma, per effetto della par-
ziale esclusione dei dividend dalla base imponibile del socio medesimo, non pud
mai superare It 43% ed &, anzi, significativamente pil basso per i socila cui aliquota
marginale sia compresa negli scaglion: di reddito pilt bassi, fino ad un fivello mirimo
ipotizzabile del 34,16%. [n argomento, st veda FEDERICO Rasi, Unificazione delle
aliquote sulle rendite finanziarie o ninunca del legislatore a politiche redistributive?
(cniticita e soluzioni alternative), in: Rass trib, 2013,p. 228ss
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discriminazione? Anche riconoscendo al legisiatore la pit
ampia discrezionalita tecnica ed ammettendo in questo caso
che il livello della partecipazione sia un elemento sul quale
fondare una diversita di trattamento fiscale, questo non pud
certo consistere in una tassazione pill aspra per chi possiede
partecipazioni di minore consistenza.

Se poi si osserva il sistema alla luce del principio di capacita
contributiva, emergono in modo plastico la scarsa attenzione
e la scarsa consapevolezza del legislatore tributario allorché é
intervenuto via via (prima nel 2011, poi nel 2014) a modificare
la misura del prelievo sostituivo. Nell'impianto normativo
originario, con Vimposta sostitutiva al 12,5%, era infatti chiara
la scelta di tassare i soci non qualificati in misura pit atte-
nuata rispetto ai soci forti. Fondato o meno che fosse come
criterio distintivo, il parametro della “soglia di partecipazione”
mirava insomma ad accordare regimi fiscali differenziati alle
due tipologie di partecipazioni sulla base di un preciso pre-
supposto: che quelle qualificate identificano partecipazioni le
quali, assicurando il controllo o quantomeno il comando sulla
gestione della societa, non possono essere considerate come
un mero investimento finanziario; la pib intensa partecipa-
zione alla gestione dell'impresa configura anzi una diversa
valutazione della capacita contributiva in quanto colloca il
socio in una posizione di vantaggio che merita di essere incisa
da un onere fiscale maggiore.

Detto in termini scheletrici: almeno inizialmente, I'idea di fondo
era che ad una partecipazione di maggiore consistenza dovesse
corrispondere un‘attitudine alla contribuzione pil marcata.

Quando, pero, la misura del prelievo sui dividendi "non quali-
ficati” & stata innalzata al 20%, e poi al 26%, si sono trascurati
gli effetti che queste modifiche dispiegavano sulla tenuta
complessiva del sistema e, di fatto, il paradigma iniziale ne &
risultato completamente ribaltato. Un cambio di rotta che
non sembra in alcun modo giustificabile in ragione di un
diverso apprezzamento della capacita contributiva, e che,
molto pit semplicemente, & il frutto di una scelta frettolosa
e tecnicamente avventata, ispirata probabilmente solo da

contingenti motivazioni di gettito[16].

IV. Lequiparazione tra partecipazioni qualificate e non
qualificate disposta dalla Legge di Bilancio 2018 e i riflessi
sulla tassazione dei dividendi

Al fine di correggere questa evidente distorsione, la Legge
di Bilancio per il 2018 & finalmente intervenuta, unificando il
trattamento fiscale degli utili — cosi come delle plusvalenze,
nellambito dei redditi diversi — conseguiti da persone fisiche
al di fuori dell'esercizio di impresa in relazione al possesso — 0
alla cessione - di partecipazioni, rendendo cosi irrilevante fa
natura qualificata o meno della partecipazione[17].

[16] Ho gia segnalata in precedenti lavori [intollerabile effetto di questa improv-
vida scelta legislativa. Cfr, se si vuole, ANTONIO MARINELLO, Redditi di capitale
e redditi diverst di natura finanziaria, Torino 2018, p. 315 In senso conforme, si
veda Rasi(nota15),p 219 ss, ANTONIO VIOTTO, Il regime tributario delle plusva-
lenze su partecipaziont, Torino 2013, p. 36 ss

[17] Per inciso, nonostante la sua pressoché completa sterifizzazione ai fini
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Nel nuovo quadro normativo & dunque stabilita, analoga-
mente a quanto previsto per le partecipazioni non qualificate,
I'applicazione della ritenuta a titolo di imposta del 26% sull'in-
tero importo degli utili in qualunque forma corrisposti, che
derivino da partecipazioni qualificatef18].

Sitratta di un intervento apprezzabile sotto molteplici aspetti,
ma che al tempo stesso lascia sul tappeto perplessita non lievi.

Muovendo dagli aspetti positivamente valutabili, & senz'altro
degno di nota che il nuovo sistema ponga fine al trattamento
discriminatorio nei confronti dei soci non qualificati, eliminando
cosi una distorsione divenuta nel tempo intollerabile. Inoltre,
occorre considerare che il nuovo regime comporta una note-
vole semplificazione, sia per i contribuenti, che in relazione
ai proventi da partecipazione saranno esentati da qualsiasi
obbligo dichiarativo, sia per gli intermediari, che nell'ambito dei
regimi del risparmio amministrato e di quello gestito potranno
far confluire le partecipazioni in una massa unitaria.

Sul versante opposto, perd, vanno intanto rilevati alcuni dubbi
interpretativi sui quali occorrera far chiarezza in sede di prima
applicazione della nuova disciplina, dubbi che attengono
essenzialmente al regime transitorio, oltre che ad alcuni profili
applicativi della stessa[19].

il profilo piti critico, pero, riguarda la direzione che si & scelto
di prendere per allineare il trattamento fiscale delle due tipo-
logie di partecipazioni.

A ben riflettere, le opzioni sul tavolo del legislatore erano
sostanzialmente due: adottare in via generalizzata il modello
sin qui previsto per i soci non qualificati (ossia far convergere
i due sistemi sull'imposizione sostituiva proporzionale) o, in
alternativa, estendere il modello sin qui previsto per i redditi
prodotti dai soci “forti” (ossia prevedere per tutti 'imposizione
progressiva su una quota di utili). Ebbene, facendo prevalere
ancora una volta una logica puramente gettito-centrica,
non si & seguita la strada che pure sarebbe stata praticabile
(e a mio avviso preferibile) di diminuire I'imposizione sui soci
non qualificati, consentendo loro di optare per l'imposizione
progressiva su una quota degli utili percepiti, bensi quella
opposta, di applicare I'imposta sostituiva anche alle parteci-
pazioni qualificate.

impositivi, 1a definizione di partecipazione qualificata (contenuta nelf'art. 67,
comma 1, fett ¢ TUIR) nmane invariata, al fine dt non modificare la portata di
altre disposizioni che vi fanno specifico rinvio, come quelle relative agl obblhighi
degl intermedtarn), alla tassazione in Italia del soggetti non residenti, allimpo-
sizione dei proventi derivanti dall'investimento in piani individuali di risparmio
[18] Lestensione del regime fiscale sostitutivo riguarda anche i titoll e gh stru-
menti finanzian assimilati alle azioni ai sensi dell’art. 44, comma 2, lett. a TUIR,
nonché | contratti diassociazione in partecipazione e cointeressenza

[19] Perlo piU con riferimento agli utili provenienti da societa estere, ed al nuo-
vo regime previsto per gl utilt da associazione in partecipazione. In merito a
questi profili, si vedano le considerazioni di GiaNFRANCO FERRANT!, Equipara-
zione tra partecipazion qualificate e non le questioni da chiarire, In' il fisco,
2018,p. 107 ss
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Cid ha comportato si un livellamento del prelievo, ma verso
l'alto, oltre il limite massimo previsto per 'imposizione perso-
nale sul reddito. Risolto un problema, insomma, se ne & subito
creato un altro, dal momento che per tutti i soci la tassazione
complessiva sugli utili ha ormai varcato V'argine del 43% sul
reddito prodotto.

A favore dell'estensione del prelievo sostitutivo militano anche
considerazioni di ordine pratico, in chiave di semplificazione
del sistema. Tuttavia, occorre considerare che attraverso
questa soluzione il capitale di rischio viene ad essere ulte-
riormente penalizzato rispetto non solo (e di gran lunga)
all'investimento in titoli di Stato, o in strumenti finanziari di
debito privato, ma anche rispetto alla generalita dei redditi
personali compresi nelle categorie IRPEF, in spregio evidente
non solo (e non tanto) al principio di capacita contributiva,
quanto all'esigenza costituzionalmente avvertita di tutelare il
risparmio e di favorire l'accesso all'investimento azionario.

V. | dividendi di fonte italiana percepiti da soggetti non
residenti

Esaurita l'analisi del quadro evolutivo che ha caratterizzato
l'imposizione sui dividendi di fonte nazionale nei confronti dei
soggetti residenti, merita ora spostare |'attenzione sul tratta-
mento fiscale previsto nei confronti dei soggetti residenti al di
fuori del territorio dello Stato[20].

In linea generale, i dividendi corrisposti da societa residenti
in Italia a soggetti non residenti (cd. outbound dividends) sono
assoggettati a tassazione mediante una ritenuta a titolo di
imposta con aliquota pari al 26%, indipendentemente dalla
natura del soggetto beneficiario e dal tipo di partecipazione
posseduta (qualificata o non qualificata), giusta la previsione
di cui all'art. 27, comma 3, D.P.R. n. 600/1973[21}].

Nello specifico, tuttavia, la ritenuta in questione non si applica
qualora il soggetto non residente possieda una stabile orga-
nizzazione in Italia, alla quale la partecipazione sia riferibile,
né, come meglio si vedra, in caso di applicazione del regime di
esonero previsto dalla Direttiva "madre-figlia” ai sensi dell'art.
27-bis, comma 3, D.PR. n. 600/1973. Resta fermo, inoltre,
che la misura dellimposizione puo essere ridotta mediante
I'applicazione delle eventuali aliquote pill favorevoli previste
dalle convenzioni contro le doppie imposizioni (CDI).

Analogamente a quanto previsto nel regime previgente, i
soggetti non residenti hanno diritto di richiedere il rimborso,
fino a concorrenza dell'importo di 11/26 della ritenuta,
dell'imposta che dimostrano aver pagato all'estero in via defi-
nitiva sugli stessi utili, utilizzando a tal fine una certificazione
del competente ufficio fiscale dello Stato di residenza.

[20] Per uninguadramento generale e una sintest dei profili applicativi, sl veda
in argomento GiuseppE CORASANITI, Diritto tributario delle attivita finanziarie,
Milano 2012, p. 178 ss; PasquALE PisTONE, Diritto tributario internazionale,
Torino 2017,p. 129ss

{21] L'aliquota della ritenuta & ridotta all'l1% sugh utili corrisposti ai fond
penstone Istituiti negh Stati membrt del'UE e negli Stati aderents allo SEE. Cir
ROBERTO ScALIA, Dividend), interessi e canoni, In: Claudio Sacchetto (a cura di),
Princip: di diritto tributario europeo e internazionale, Torino 2016, p. 263
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Al fine di garantire il pieno rispetto dei principi di liberta di
stabilimento e di libera circolazione dei capitali previsti in
ambito comunitariol22], la L. n. 244/2007 ha poi inserito
nellart. 27 D.P.R. n. 600/1973 il comma 3-ter, volto ad uni-
formare il prelievo delle societa non residenti con quello dei
soggetti residenti interessati dall'lRES. Operando in tal modo,
latassazione effettivain capo alle societa residenti in un Paese
membri delllUE o aderenti allo Spazio economico europeo
(SEE) é stata equiparata a quella dei soggetti IRES residenti
{per i quali, lo ricordo, i dividendi risultano esclusi da imposi-
zione nella misura del 95% del loro ammontare) e comporta
I'applicazione della sopra citata ritenuta con aliquota pari
all'L,20% sugli utili relativi alle partecipazioni ed agli strumenti
finanziari assimilati[23]. Cid a condizione che la societa estera:
(i) sia residente in uno Stato membro dell'UE o aderente alio
SEE incluso nella lista dei Paesi che consentono un adeguato
scambio di informazioni[24]; (i) sia soggetto passivo ai fini
della locale imposta sul reddito delle societa.

Quest'ultima condizione, in particolare, sembra doversi inter-
pretare nel senso di unassoggettabilita di carattere generale
ad imposizione, indipendentemente dall'eventuale fruizione di
agevolazioni compatibili con la normativa europea. A questo
riguardo, per gli utili distribuiti alle societa non residenti,
'Amministrazione finanziaria ha riconosciuto la possibilita di
applicare laliquota ridotta previa richiesta operata da parte
dei beneficiari, corredata da un'idonea certificazione di resi-
denza e di status fiscale rilasciata dalle autorita fiscali del Paese
di appartenenza, oltre che la possibilita da parte dei soggetti
non residenti che percepiscono gli utili di richiedere la certifi-
cazione prevista dall'art. 4, commi 6-ter e G-quinquies, D.P.R.
n. 322/1998 e l'esclusione dall'applicazione della presunzione
di distribuzione prioritaria degli utili prodotti fino al 2007{25}.

Con riferimento a quanto appena detto, ricordo altresi che, in
linea con quanto a suo tempo statuito dalla giurisprudenza
comunitarial26], I'Agenzia delle Entrate ha provveduto a pre-
cisare le linee guida da seguire per il rimborso delle ritenute
sui dividendi in uscita corrisposti a societa residenti nell'UE e
nei Paesi SEE anteriormente alla data del 1° gennaio 2008. In
rapida sintesi, per quanto qui di interesse, é stata riconosciuta
la possibilita di applicare la ritenuta con aliquota pari all’1,65%
ai dividendi erogati prima della data di riferimento, con
conseguente necessita di presentare una apposita istanza di
rimborso della maggiore ritenuta subita, previo assoggetta-
mento ad imposizione sul reddito da parte della societa estera

[22] Su quest aspett, si veda la gia citata Comunicazione della Commissione
europea COM(2003)810 del 12 dicembre 2003 g, in dottrina, FREGNI (nota 8),
p. 173, MaRrI0 TENORE, Tassazione dei dividendi a societa non residenti, in: Rass
trib,2006,p.823ss

23] Adecorreredal 1° gennaio 2017, con effetto peri periodi diimposta succes-
sivia quello in corso al 31 dicembre 2016, la misura delfimposizione corrisponde
infatti al prelievo ordinario attraverso | aliquota IRES (attualmente fissata al 24%)
sul (solo) 5% del{importo del dividendo assoggettato aimposizione

[28] Per I'ndividuazione puntuale dei Paesi compresi nella cd “white list” si veda
Il Decreto Ministeriale (D.M.) del 9 agosto 2016

[25] Cosi, laCircolare n. 26/E dell'Agenzia delle Entrate, del 21 maggio 2009
{26} 1| nferimento & alla sentenza CGUE del 19 novembre 2009 (causa
C-540/07)
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erogante e all'ulteriore condizione che l'incasso dei dividendi
da parte del socio non sia stato il risultato di una costruzione
di puro artificio realizzata attraverso la costituzione di societa
o l'effettuazione di operazioni cd. “conduit”.

Il regime della ritenuta, invece, non opera in presenza dei
requisiti previsti dalla Direttiva “madre-figlia"{27], a cui si rife-
risce puntualmente l'art. 27-bis D.P.R. n. 600/1973. La norma
in questione prevede, infatti, la disapplicazione della ritenuta
sui dividendi distribuiti da una societa residente ad una
societa estera residente nell’'UE al ricorrere delle condizioni
dettate dalla normativa comunitaria, ovvero, essenzialmente:
(i) partecipazione non inferiore al 10% del capitale o dei
diritti di voto in una societa avente la forma della societa di
capitali; (i) detenzione ininterrotta della partecipazione per
un periodo minimo di un anno; (i) residenza di entrambe le
societa (la societd “madre” e la societa “figlia”) ai fini fiscali
in uno Stato dell'UE; (iv) assoggettamento di entrambe le
societa nei rispettivi Paesi alle imposte sul reddito indicate
espressamente dalla Direttiva[28].

VI. | dividendi di fonte italiana percepiti da una control-
lante svizzera

Come appena ricordato, i flussi di dividendi erogati tra societa
comprese all'interno dello stesso perimetro di gruppo possono
accedere in ambito europeo al regime previsto dalla Direttiva
‘madre-figlia”, a suo tempo introdotta al fine di evitare la dop-
pia imposizione su tali componenti reddituali. Cid consente,
al ricorrere delle condizioni descritte, di azzerare la ritenuta
alla fonte a titolo di imposta prevista sulle distribuzioni di divi-
dendi effettuate dalle societa controllate nei confronti della
casa madre, localizzate in Paesi differenti dell'UE.

A corredo di questo quadro sistematico, poi, € da ricordare
che con I'Accordo stipulato in data 26 ottobre 2004, I'UE e
la Confederazione elvetica hanno stabilito I'estensione del
regime previsto dalla Direttiva "madre-figlia” anche ai rap-
porti intercorrenti tra societa residenti in uno Stato membro
dell’'UE e societa residenti in Svizzera (si veda I'art. 15). Questo
Accordo é stato poi rivisto con effetto al 1° gennaio 2017 per
includere o scambio automatico di informazioni fiscali tra la
Svizzera e I'UE ('art. 15 ¢ diventato l'art. 9). Per quanto qui
interessa, pertanto, sulla base di tale Accordo, il regime di
esenzione puo essere esteso anche ai pagamenti di dividendi
erogati da una societa residente in italia nei confronti della
propria controllante residente in Svizzera.

[27] La Direttiva n. 435/1990 (cd. “madre-figha), sostituita dalla Direttiva
n.96/2011 disciplina, come & noto, Il trattamento impositivo dei dividendi nello
Stato delia fonte e in quella della residenza del percettore, nella prospettiva di
eliminare la doppia imposizione su talt proventi. Sulle modalita di eliminazione
della doppia imposizione previste dalfa Direttiva, si veda FRANS VANISTENDAEL,
The Internal Market and Double Taxatian of Cross-Border Dividends, In

Guglelmo Maisto {a cura di), Taxation of Intercompany Dividends under Tax
Treaties and EU Law, Amsterdam 2012, p 61 ss, CHRISTIANA M1 PANAY!, Euro-
pean Union Corporate Tax Law, Cambridge 2013,p 235ss

[28] Sulle condizion previste dalla normativa comunitania ai fini dell'appli-
cazione del regime “madre-figha”, si veda in dettagiio PIETRO BORIA, Diritto
tributario europeo, Milano 2017, p 329 ss; PASQUALE PISTONE, Diritto tributa-
rio europeo, Torino 2018,p. 226 ss
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Su questo specifico regime, & intervenuta I'Agenzia delle
Entrate che, nella risposta all'interpello n. 57/2019 pubblicata
in data 15 febbraio 2019, ha illustrato in dettaglio ie modalita
di tassazione dei dividendi corrisposti da un soggetto resi-
dente in Italia nei confronti della casa madre di diritto elvetico.

La peculiarita e la rilevanza del caso consigliano una esposi-
zione particolareggiata dei fatti oggetto dell'istanza.

La societa istante (Alfa), fiscalmente residente in Italia, &
partecipata al 100% da Beta SA, con sede in Svizzera ed ha
accumulato riserve di utili non distribuiti realizzati nel periodo
2001-2017. Alfa precisa che i dividendi saranno distribuiti nel
2019 e saranno assoggettati ad imposizione in Svizzera in
base al criterio di cassa e, quindi, secondo le regole dell'anno
di distribuzione (regime ordinario). Per completezza, occorre
precisare che Beta SA é residente in Svizzera, non ha una sta-
bile organizzazione in italia, rappresenta un autonomo centro
di interessi e non pud essere considerata una costruzione di
puro artificio.

Cid premesso, oggetto dell'istanza & il trattamento tributario
dei dividendi distribuiti alla controllante svizzera con riguardo,
in particolare, alla circostanza che questi possano essere
considerati esenti da ritenuta o debbano, invece, essere
assoggettati a tassazione in Italia.

Quanto a Beta, quest'ultima ha lo status di holding e potrebbe,
sulla base della legislazione tributaria elvetica, essere assog-
gettata ad un regime fiscale agevolato in forza del quale i
redditi assumerebbero rilievo esclusivamente ai fini delle
imposte federali, con conseguente esonero dalle imposte
cantonali e municipali{29]. Tuttavia, a differenza di quanto
avvenuto in passato, dal periodo di imposta 2017 Beta SA ha
rinunciato alle agevolazioni previste per le holding di diritto
svizzero, presentando una apposita comunicazione allAm-
ministrazione federale delle contribuzioni (AFC), la quale ha
rilasciato la certificazione attestante che la societa control-
lante non gode di alcuna agevolazione in qualita di holding o
societa ausiliaria e risulta pertanto regolarmente soggetta
alle imposte cantonali, municipali e federali.

In conseguenza di cid, trattandosi di una societa ordinaria-
mente assoggettata ai tre livelli di imposizione sui redditi
vigenti in Svizzera, la distribuzione di utili dovrebbe essere
esente da ritenuta in talia in base all'accordo intervenuto tra
I'UE e la Confederazione elvetica.

Preso atto delle argomentazioni illustrate dall'istante, nella
risposta allinterpello I'Amministrazione finanziaria ha
ricordato che sulla base dellart. 15 dell'Accordo {(ora art. 9) i
dividendi corrisposti dalle societa figlie alle societa madri non
sono soggetti a imposizione fiscale nello Stato di origine, a
patto che ricorrano le rigorose condizioni previste dall'Ac-
cordo. Quest'ultimo impone, tra laltro, che entrambe le

[29] Piti precisamente, lo status di holding svizzera comporta |'assoggettamen-
to alle sole impaoste federali sugli utili, senza applicazione delle relative imposte
cantonali e municipall
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societa adottino la forma di una societa di capitale e che siano
“assoggettate ad imposizione diretta sugli utili senza beneficiare di
esenzioni"[30].

In proposito, ricordo che gia con la Risoluzione n. 93/E/2007, la
stessa Agenzia aveva fornito chiarimenti in merito al requisito
dell'assoggettamento all'imposizione sugli utili, sottolineando
chelo stesso non pugd ritenersi integrato nelle ipotesi di societa
elvetiche le quali, "anche se non totalmente esenti da imposizione
siano beneficiarie di esenzioni ad almeno uno dei tre livelli di tassa-
zione del reddito” per effetto di specifiche disposizioni di legge o
anche per effetto di procedimenti amministrativi di cui siano
destinatarie[31].

Nel caso di specie, risulta dunque dirimente la circostanza che
Beta abbia rinunciato formalmente (a decorrere dal periodo
di imposta 2017), al regime delle societa holding residenti in
Svizzera, perdendo cosl il beneficio dell'esenzione dal prelievo
cantonale e municipale.

Inoltre, i dividendi erogati dalla societa Alfa saranno distri-
buiti a Beta SA nel 2019 e gli stessi saranno assoggettati
a tassazione in base al regime ordinario vigente nella
Confederazione, consistente nell'applicazione della cd. “ridu-
zione per partecipazione”, istituto simile alla participation
exemption applicabile in Italia che, come noto, non pud essere
considerato un regime fiscale di favore, trattandosi, anzi, di
un meccanismo strutturale, per quanto condizionato alla
sussistenza di alcuni requisitif32].

In conclusione, sulla scorta degli elementi di fatto e delle
argomentazioni logico-giuridiche prospettate dal soggetto
interessato, 'Agenzia delle Entrate ne ha condiviso la solu-
zione interpretativa, ritenendo che i dividendi distribuiti dalla
societa italiana alla casa madre svizzera possano beneficare
dell'esenzione prevista dallAccordo UE con Confederazione
elvetica del 26 ottobre 2004, ferma restando la verifica della
sussistenza di tutte le altre condizioni previste dal Trattato.

[30] Sul punto, osserva Boria (nota 28), p. 344, che “appare dubbio se il regime di
esonero perla socetd svizzera deve riguardare solo le imposte federali o va esteso anche
aile imposte cantonalio municipali”, come ritiene, Invece, ' Agenzia delle Entrate
[31] Tale conclusione interpretativa s basa, tra l'altro, sufl analisi condotta dai-
la Commissione europea su alcuni regimi agevolati di imposizione sul reddito
delle societa riconosciutt dal sistema tributario elvetico, nella decisione del 13
febbraio 2007 |n proposito, la Commissione europea ha ritenuto che alcuni del
regimi analizzati costituissero aiutl di Stato suscettibili di condizionare 1l buon
funzionamento dell'Accordo tra la Comunita economica europea e la Confede-
razione elvetica al'epoca in vigore (Accordo del 22 luglio 1972), e non appare
dubitabile che tale affermazione di principio valga anche agli effetti de! pit vol-
te menzionato art 15 deli'Accordo del 26 ottobre 2004 Si segnala che dal 1°
gennaio 2020, i regimi fiscali speciali cantonali applicabi: alle societa holding, di
amministrazione e ausiharie sono cessatt di esistere, avendo Il Popolo svizze-
ro accettato in votazione Il 19 maggio 2019 la Legge federale concernente la
riforma fiscale e il finanziamento delf'AVS (RFFA)

[32] Per un inquadramento sistematico complessivo del regime di participa-
tion exemption, si veda FRANCESCO TESAURO, La participation exemption e § suol
corollari, in’ Tributimpresa, 2003, p. 11 ss, GARBARINO (nota 2),p 179ss, ViOT-
To(notal6),p. 149ss
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