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Norme volte a razionalizzare 1'imposizione sui redditi da capi-
tale, unificare le aliquote di imposta e disciplinare la tassazione
dei guadagni di capitale realizzati sui valori mobiliari

ONOREVOLI SENATORIL. — La tassazione dei
redditi da capitale & oggi argomento di di-
scussione e fonte di polemiche in tutti i
paesi occidentali. In molti paesi tali redditi
sono assoggettati, in via di principio, all’im-
posizione personale progressiva; tuttavia, da-
to il livello raggiunto pressoche ovunque dal-
le aliquote dell’imposta personale sul reddi-
to, si sono andate progressivamente manife-
stando spinte e pressioni per ottenere dero-
ghe ai principi generali, imposizioni sostituti-
ve o agevolate, o, in alcuni casi, sono stati
creati nuovi strumenti finanziari con 'obiet-
tivo prevalente di eludere la normativa fisca-
le. In tutti i paesi, quindi, il dibattito sulla
riforma della imposizione diretta e perso-
nale trae origine direttamente o indiretta-
mente dalla situazione di disordine esistente
nel settore dell'imposizione dei redditi da ca-
pitale.

TIPOGRAFIA DEL SENATO (1750

Le agevolazioni fiscali concesse all’estero
sono tuttavia limitate e riguardano prevalen-
temente gli accantonamenti di reddito in
fondi pensione, gli interessi su alcune obbli-
gazioni pubbliche, e il trattamento dei gua-
dagni da capitale. In nessun paese quindi la
tassazione dei redditi da capitale risulta intri-
cata, disomogenea e di dubbia razionalita co-
me in Italia.

Infatti, nel nostro paese, in base alla legi-
slazione attuale, soltanto i dividendi azionari
e pochi altri redditi da capitale di minor ri-
lievo sono soggetti all'imposta sul reddito
delle persone fisiche, la quale, peraltro, & fa-
cilmente eludibile, nel caso dei dividendi,
mediante il ricorso ad alcuni ben noti con-
tratti di borsa. Gli utili accantonati dalle
persone giuridiche subiscono un prelievo per-
centuale del 46,368 (Irpeg + Ilor); gli inte-
ressi sui depositi bancari pagano un’impo-
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sta sostitutiva del 25 per cento; gli interessi
sulle obbligazioni sono soggetti ad una ali-
quota del 10,8 per cento se relativi a obbli-
gazioni emesse tra il 31 dicembre 1980 e il
30 settembre 1982, o al 21,6 per cento se
relativi ad obbligazioni emesse entro il 1°
gennaio 1984, e soggetti ad un’aliquota del
12,5 per cento negli altri casi (emissioni suc-
cessive al 1° gennaio 1984), i dividendi per-
cepiti da persone fisiche non residenti subi-
scono un prelievo complessivo del 63,7448
per cento a titolo di imposta (Irpeg+Ilor+
+32,4 per cento del dividendo); gli interessi
sui titoli di Stato (Bot, Cct, eccetera) sono
esenti da tutte le imposte in via permanente;
i redditi derivanti dal possesso di accettazio-
ni bancarie e di obbligazioni convertibili so-
no colpiti da un’aliquota proporzionale del
15 per cento; la stessa aliquota si applica, a
titolo di acconto o di imposta, ai redditi rien-
tranti nella categoria residuale prevista nel-
P'ultimo comma dell’articolo 26 del décreto
del Presidente della Repubblica n. 600 del
1973; sui dividendi delle azioni di rispar-
mio al portatore gravano complessivamente
I'Irpeg e I'llor (46,368 per cento) pit il 15
per cento sul dividendo distribuito, per un
totale del 54,4128 per cento (fino alla fine
del 1983 V'incidenza sulle azioni di risparmio
era solo del 15 per cento, in quanto, in base
all’articolo 13 della legge n. 576 del 1975, la
societd emittente poteva dedurre dal reddito
di impresa i dividendi distribuiti alle azioni
di risparmio); i proventi dei titoli atipici so-
no soggetti ad una ritenuta a titolo di im-
posta del 18 per cento e gli incrementi di va-
lore di tali titoli ad una ritenuta d’acconto
del 6 per cento; i proventi derivanti dalla ca-
pitalizzazione di risparmio assicurativo (non
soggetto ad imposta) sono stati recentemen-
te assoggettati ad un’imposta del 12,5 per
cento; la distribuzione di azioni gratuite de-
rivanti da passaggio di riserve a capitale &
esente e quindi incorpora l'imposizione sugli
utili accantonati in passato, mentre — a
rigore — esse dovrebbero essere considerate
un sistema alternativo di distribuzione degli
utili ai soci, e quindi dovrebbero essere as-
soggettate allimposta personale (eventual-
mente a tassazione separata) e beneficiare

del credito di imposta; i dividendi e gli inte-
ressi distribuiti o pagati dalle cooperative ai
loro soci pagano il 10 per cento; e infine un
trattamento particolare & riservato ai fondi
comuni di investimento: infatti, mentre per
le persone giuridiche le ritenute sui redditi
da capitale sono sempre a titolo di acconto
e il reddito percepito concorre a formare
I'imponibile a fini Irpeg, nel caso dei fondi
di investimento le ritenute sono a titolo defi-
nitivo, mentre il valore netto del fondo (pa-
trimonio) & soggetto ad un’aliquota dello
0,25 per cento (ridotta allo 0,10 per cento se
il fondo possiede una quota non inferiore
al 55 per cento di azioni industriali italiane,
ed elevata allo 0,50 per cento per i fondi non
residenti), e i proventi dei fondi sono esenti.
La situazione & sintetizzata nella Tavola 1.

Sarebbe difficile immaginare una legisla-
zione piu confusa, contraddittoria e spere-
quata, che, pur essendosi stratificata succes-
sivamente sulla spinta di esigenze, pressioni
ed interessi i pitt disparati, sembra ispirata
di fatto al singolare principio che i redditi
da capitale (fatta eccezione per gli utili ac-
cantonati e — in alcuni casi — per i divi-
dendi) debbano pagare meno imposte dei
redditi di lavoro (dipendente e non).

La normativa attuale, inoltre, contrasta
fortemente col principio della neutralita tri-
butaria che, salvo temporanee e limitate ec-
cezioni a fini di incentivo, dovrebbe caratte-
rizzare l'architettura di qualsiasi sistema tri-
butario razionalmente costruito. E non va
dimenticato che distorsioni fiscali non ne-
cessarie e talvolta introdotte in modo empi-
rico, o addirittura con limitata consapevolez-
za, influenzano in modo rilevante l'alloca-
zione delle risorse, provocano una perdita di
efficienza economica e di reddito, e quindi
andrebbero eliminate o almeno limitate al
massimo.

Nel presente disegno di legge, che ripren-
de, estendendola e razionalizzandola, una
precedente proposta, che risale ad oltre un
anno fa, contenuta nell’articolo 10 del dise-
gno di legge n. 1451, d’iniziativa dei senatori
Chiaromonte ed altri, si cerca di dare un
contributo alla razionalizzazione della impo-
sizione dei redditi da capitale evitando, per
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il momento, di affrontare la questione del
trattamento dei dividendi e degli utili accan-
tonati — vale a dire della imposizione socie-
taria — che richiederebbe una pilt generale
riforma dell'intero sistema di imposizione di-
retta, e uniformando la tassazione su tutti
gli altri redditi da capitale o proventi deri-
vanti dal possesso di valori mobiliari (arti-
coli 1, 3, 4 e 5), prevedendo l'applicazione di
un'unica aliquota del 18 per cento (articolo
1), applicata a titolo definitivo, con obbligo
di rivalsa per le persone fisiche, e a titolo di
acconto per le persone giuridiche (articolo
2). L’articolo 7 inoltre contiene una norma di
« chiusura » a carattere residuale.

Di particolare rilievo sono gli articoli 3 e
4. L'articolo 3 porta gradualmente (in tre
anni) l'aliquota del 25 per cento sugli inte-
ressi sui depositi bancari al 18 per cento in-
dicato nell’articolo 1 (22 per cento nel 1987,
20 per cento nel 1988, 18 per cento nel 1989);
viceversa l'articolo 4 prevede (sempre in tre
anni) la tassazione graduale degli interessi
dei titoli pubblici di nuova emissione (6 per
cento per le emissioni 1987, 12 per cento per
le emissioni 1988 ¢ 18 per cento a partire dal
1989); anche per le altre obbligazioni & pre-
visto che l'aliquota del 18 per cento si ap-
plichi esclusivamente a partire dalle nuove
emissioni.

E interessante esaminare i probabili effetti
economici di tali modifiche. Si sostiene per
esempio che la tassazione dei titoli di Stato
non avrebbe particolari effetti sul gettito tri-
butario dal momento che ad essa seguirebbe
immediatamente un innalzamento dei rendi-
menti che renderebbe l'operazione neutrale
dal punto di vista del bilancio pubblico.
L'affermazione ¢ sostanzialmente esatta, in
quanto cid a cui gli investitori guardano e
a cui sono interessati sono i rendimenti reali
netti, e quindi, nellipotesi della introduzione
di un’imposta, i rendimenti lordi tendereb-
bero inevitabilmente a salire (anche se & dif-
ficile prevedere a priori se essi salirebbero
in misura maggiore o minore dell'imposta).
Tuttavia questo non & un motivo valido per
esentare i titoli di Stato, al contrario! L'ar-
gomento della « partita di giro », infatti, po-
trebbe applicarsi in via di principio ad ogni
reddito tassabile distribuito dallo Stato o

dagli enti pubblici, per esempio alle retribu-
zioni dei dipendenti che, in teoria, potrebbe-
ro essere esentate dalle imposte in base alla
considerazione che esse per lo Stato rappre-
sentano contemporaneamente una entrata ed
una uscita di eguale ammontare. Al di 14 dei
problemi di trasparenza che pure sono — a
nostro avviso — importantissimi, si puo im-
maginare quali potrebbero essere le proteste
e le rivendicazioni dei dipendenti del settore
privato nei confronti del fisco qualora I'ipo-
tesi prospettata si concretizzasse in norma di
legge. E questo & esattamente cio che acca-
de sul mercato dei capitali: l'esenzione dei
titoli di Stato & la causa e l'origine principale
del disordine in questo settore e delle conti-
nue richieste e proposte di agevolazioni che
— senza alcuna remora — vengono avanzate
da ogni parte.

Va inoltre osservato che la soluzione pro-
posta nel testo, oltre ad essere molto pru-
dente nella sua gradualita, e ispirata a prin-
cipi e criteri di neutralita tributaria, presen-
ta altri vantaggi evidenti. Infatti la riduzione
dell'imposta sugli interessi dei depositi ban-
cari faciliterebbe, a parith di rendimenti
netti, la riduzione dei tassi sui depositi e
quindi sugli impieghi, contribuendo all’acce-
lerazione del processo, da tutti auspicato,
di riduzione del costo del denaro e degli stes-
si interessi sul debito pubblico; inolire, poi-
che nel sistema italiano dopo l’emanazione
del decreto-legge 28 novembre 1984, n. 791,
i proventi derivanti dai titoli pubblici con-
tinuano ad essere esenti se conseguiti da
persone fisiche, mentre sono di fatto tassati
se in possesso di persone giuridiche (banche),
I'aumento dei rendimenti lordi dei titoli pub-
blici in seguito all'introduzione dell'imposta
si tradurrebbe in un incremento di gettito
netto per l'erario che sarebbe ulteriormente
accentuato dalla maggiore convenienza degli

istituti di credito ad investire in obbligazio-
ni pubbliche.

Viene invece mantenuta (sempre nell’arti-
colo 4) I'esenzione fiscale per le obbligazioni
pubbliche di nuova emissione indicizzate
con un rendimento reale non superiore al-
I'1,5 per cento (vale a dire alla meta circa
del tasso di crescita reale del prodotto preve-
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dibile per i prossimi anni); si & ritenuto in-
fatti che tali emissioni possono essere un
utile strumento per la raccolta di risparmio
a lungo termine, e per la riduzione degli one-
ri del debito pubblico, sicché un trattamento
agevolato pud essere opportuno almeno per
un certo periodo.

L’eliminazione del trattamento particolare
attualmente previsto per i fondi di investi-
mento mobiliare e il loro inserimento nel
sistema impositivo previsto in via generale
nell’articolo 1 derivano dalla constatazione
che la loro affermazione appare ormai con-
solidata e definitiva, sicche la permanenza di
un regime agevolato, inevitabile ed opportu-
no quando essi furono istituiti, oggi non sem-
bra piti necessaria né utile.

Con Varticolo 8 si prevede, secondo i cri-
teri ispiratori del presente disegno di legge,
di assimilare il trattamento fiscale di tutti i
titoli o certificati non assimilabili alle obbli-
gazioni e non altrimenti disciplinati in sede
legislativa, a quello previsto per le azioni e
altri titoli rappresentativi di partecipazioni o
investimenti aleatori.

Infine nell’articolo 9 si propone una nuova
e diversa disciplina della imposizione fiscale
delle plusvalenze relative a valori mobiliari
e non rientranti tra i redditi di imprese, ab-
bandonando il criterio, molto incerto, dello
« intento speculativo » adottato dalla legisla-
zione vigente.

Il fatto che i guadagni di capitale (plusva-
lenze) rappresentano un reddito per chi le
consegue & risultato acquisito e indiscusso
per la moderna teoria economica, ed & di fat-
to accettato anche dalle legislazioni di nu-
merosi paesi, compresa la nostra, che infatti
prevede la tassazione dei guadagni di capi-
tale (e la deduzione delle perdite) in sede
di determinazione del reddito di impresa, e il
loro inserimento nel reddito personale a fini
Irpef qualora sussista l'« intento speculati-
vo ». Anche nel testo unico sulle imposte di-
rette recentemente presentato dal Governo,
le plusvalenze speculative vengono conside-
rate reddito e assoggettate a tassazione se-
parata.

Del resto ¢ evidente come un reddito pos-
sa essere facilmente trasformato in una

plusvalenza e viceversa. Per esempio, nel ca-
so di trasferimento di utili a riserva, invece
della loro distribuzione in dividendi, il valo-
re dell'impresa aumentera, e il titolare delle
azioni potra beneficiare in futuro della di-
stribuzione di azioni gratuite che possono
essere cedute sul mercato e che sfuggono
alla progressivita, o viceversa realizzare im-
mediatamente il maggior valore acquisito
dalle azioni cedendole sul mercato, senza in-
taccare le sue consistenze patrimoniali ini-
ziali.

Nell'ipotesi di incrementi di valore dovuti
a capitalizzazione di maggiori redditi attesi,
¢ agevole per il possessore di un titolo (o
altro valore patrimoniale) di valore iniziale
100 e successivamente salito a 200 indebi-
tarsi per 100 ed utilizzare i proventi del de-
bito come reddito corrente senza mutare in
nessun modo la sua situazione patrimonia-
le; inoltre se — come prevedono le legisla-
zioni di altri paesi — gli interessi passivi
fossero liberamente deducibili dal reddito
corrente, si potrebbe ottenere per questa
via anche un vantaggio di ordine tributario.

Un altro esempio & quello che si puo rica-
vare dalla utilizzazione pratica del contrat-
to di riporto stipulato sistematicamente da
numerosi contribuenti: un titolo di valore
110 che incorpora la cedola viene venduto a
109 con patto di riacquisto a 100 ex-dividen-
do; in questo modo un reddito (tassabile)
di 10 (il dividendo )viene trasformato in un
guadagno di capitale di 9 (non tassabile o
di fatto non tassato), mentre l'acquirente
realizza un guadagno (che & in realtd una
commissione) di 1 che sale a 6,625 in virth
del credito di imposta. Infine si pud ricor-
dare come, anche per i titoli a reddito fisso,
il reddito (interesse) pud essere trasforma-
to in tutto o in parte in un incremento pa-
trimoniale nell’ipotesi di emissione di titoli
senza cedola (zero-coupon bonds), o di emis-
sione sotto la pari.

Gli esempi fatti mostrano come la possi-
bilitd di « arbitraggi » fiscali nell’ipotesi di
mancata tassazione delle plusvalenze sia pra-
ticamente illimitata. Inoltre essi conferma-
no le conclusioni raggiunte a livello teorico
secondo cui sarebbe opportuno tassare le
plusvalenze anno per anno man mano che
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esse maturano, cosi come le perdite in con-
to capitale andrebbero dedotte dal reddito
imponibile nel periodo di imposta in cui ma-
turano. La tassazione al momento del realiz-
zo rappresenta quindi una soluzione subor-
dinata, utile forse sul piano pratico, ma non
certo ottimale da un punto di vista logico,
anche se essa & di fatto I'unica adottata nel-
le legislazioni di tutti i paesi.

Nel caso di tassazione al momento del rea-
lizzo, inoltre, la soluzione pilt razionale ap-
pare quella di tener conto del periodo di
maturazione e quindi di tassare con le ali-
quote progressive un reddito medio anzi-
ché un reddito complessivo; tale soluzione
¢ di fatto adottata nel testo unico sull’Ir-
pef che infatti sottopone le plusvalenze a
tassazione separata.

Nell’articolo 9 si propone invece una so-
luzione in parte differente. Per le plusvalen-
ze derivanti da valori mobiliari posseduti
per un periodo non superiore a 12 mesi
(coincidenti quindi come estensione al nor-
male periodo di imposta) non vi sono impe-
dimenti ne di principio né& pratiche, né¢ di
opportunitd che ostacolino I'adozione della
soluzione ottimale: tassazione piena in sede
Irpef e completa deduzione delle minus-
valenze fino a concorrenza dei guadagni
realizzati. Infatti, la tassazione come reddito
delle plusvalenze realizzate su titoli posse-
duti dodici mesi o meno equivale ad una
imposizione al momento della maturazione.
Si ¢ anche prevista ]la possibilith di un ri-
porto in avanti (per due anni) di eventuali
perdite non compensate. Nel caso di posses-
si di breve durata, quindi, I'imposizione sa-
rebbe piena e la nominativitd necessaria.

Viceversa, nell'ipotesi di periodi di pos-
sesso pitt prolungati si propone di tassare
la plusvalenza con un’imposta a titolo defi-
nitivo del 18 per cento come previsto per gli
altri vedditi di capitale considerati nel pre-
sente disegno di legge. Si & ritenuto infatti
che, almeno in un primo periodo, una solu-
zione che consentisse una non difficile ge-
stione pratica ed il permanere della possi-
bilita dell’anonimato fosse preferibile ri-
spetto a quella, teoricamente pili corretta,
della imposizione di un reddito medio in se-

de Irpef, che & prospettata, come si & ri-

cordato, nel progetto di testo unico, la qua-
le richiederebbe sempre, ovviamente, la pie-
na nominativitd dei percettori delle plusva-
lenze.

Nel caso di plusvalenze di lungo periodo,
dato il ridotto livello dell’aliquota propo-
sta, non si & prevista la possibilita di dedu-
zione delle perdite; del resto non va dimen-
ticato che i guadagni di capitale di lungo ter-
mine in buona misura gid scontano una
compensazione di fatto delle perdite con i
guadagni intervenuti nel periodo di posses-
so. Infine la modesta aliquota proporzio-
nale si fa carico — sia pure in modo molto
imperfetto — anche della inevitabile presen-
za di plusvalenze monetarie oltre che reali,
maturate in periodo di possesso prolunga-
to, il che non avverrebbe in presenza di una
imposizione progressiva.

E evidente, comunque, come l'ispirazione
della proposta non sia dissimile né da quella
contenuta nel testo unico, né dalle soluzioni
in vigore da tempo in altri paesi (per esem-
pio negli Stati Uniti).

L’articolo 9 contiene anche una delega al
Governo per quanto riguarda lintroduzione
di norme che indichino gli adempimenti cui
dovrebbero essere tenuti gli intermediari
(banche, agenti di cambio, commissionarie,
eccetera), gli enti emitienti, i cedenti, i ge-
stori di valori mobiliari, ¢ che sono indi-
spensabili all’operativitd concreta dell’arti-
colo 9.

La mancata esplicitazione di tali obblighi
olire all'incertezza nel significato pratico di
« intento speculativo » & la causa principale
del mancato rispetto {evasione) della norma
contenuta nel primo comma dell’articolo 76
del decreto del Presidente della Repubblica
29 settembre 1973, n. 597.

Si tratta di una questione di grande im-
portanza, ma di grande complessitha, dal
momento che le situazioni concrete possono
essere le piti diverse in relazione alla natura
dei titoli, al mercato in cui sono trattati, al
ricorso o meno ad intermediari negli scam-
bi, eccetera.

In altre parole, si tratta di problemi pra-
tici che solo il Governo puo risolvere con il
supporto di organi tecnici quali il Ministero
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delle finanze, il Tesoro, la Banca d’Italia, la
Consob, I'Isvap, eccetera, e che con ogni pro-
babilita richiedono alcuni non irrilevanti
mutamenti nel funzionamento attuale dei
mercati mobiliari. L'opzione per una aliquo-
ta proporzionale & in parte suggerita an-
che dall’opportunita di non gravare i sosti-
tuti di imposta di compiti troppo gravosi.

La concessione della delega & quindi
espressione di piena consapevolezza della
complessitd del problema, e dell’ineviiabile
imperfezione o approssimazione di ogni so-
luzione che venisse prospettata da parla-
mentari che non possono accedere alla con-
sulenza degli organi tecnici governativi; la
delega inoltre rappresenta un pressante in-
vito al Governo perché adempia al piu pre-
sto ad un suo preciso obbligo, dal momento
che l'attuabilita concreta delle stesse norme
oggi esistenti dipende dalla esistenza di rea-
li possibilita di controllo da parte degli uf-
fici.

Va infine sottolineato che la soluzione pro-
spettata nell’articolo 9 comporta un tratta-
mento fiscale delle plusvalenze nel comples-
so molto pilt moderato di quello previsto
dalla legislazione in vigore. Questa scelta &
motivata dal fatto che a causa della deplo-
revole mancanza di idonee procedure di con-
trollo, la normativa vigente risulta sostan-
zialmente inapplicata, o applicata episodica-
mente e casualmente.

Concludendo, il presente disegno di legge
cerca di portare ordine in uno dei settori pitt
disorganici e caotici della nostra legislazio-
ne tributaria, ispirandosi ad una logica di
razionalizzazione delle disposizioni esisten-
ti come premessa per una riforma pilt gene-
rale della intera imposizione diretta, che
dovrebbe prevedere, tra l'altro, una consi-
stente riduzione della progressivita dell’Ir-
pef, e la completa parificazione della inci-
denza fiscale su tuiti i redditi da capitale,
compresi i dividendi e gli utili accantonati.
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TavorLa 1

INCIDENZA FISCALE SUI REDDITI DA CAPITALE IN ITALIA

Tipo di reddito

Incidenza della
imposizione (%)

Imposte che si applicano

Dividendi

Utili accantonati
Dividendi distribuiti a
non residenti

Interessi depositi bancari

Interessi obbligazioni e-
messe tra il 31 dicembre
1980 e il 30 settembre
1982

Interessi obbligazioni e-
messe prima del 1° gen-
naio 1984

Interessi obbligazioni e-
messe dopo il 1° gennaio
1984

Interessi obbligazioni e-
messe all’estero

Interessi obbligazioni
pubbliche

Accettazioni bancarie
Obbligazioni convertibili

Categoria residuale ex ar-
ticolo 26, decreto del Pre-
sidente della Repubblica
n. 600 del 1973

Dividendi
sparmio

azioni di ri-

Proventi titoli atipici

Interessi soci cooperative

variabile in base al reddito
complessivo del percettore

46,368

63,7448
25

10,8

21,6

12,5

30

15
15

15

54,4128
18
10

Irpeg
Irpeg e Ilor

Irpeg, llor e imposta a titolo
definitivo del 32,4 per cento

sostitutiva

sostitutiva

sostitutiva

sostitutiva
sostitutiva

esenti
imposta a titolo definitivo

imposta a titolo definitivo

imposta a titolo definitivo

Irpeg, Ilor e imposta a titolo
definitivo del 15 per cento

imposta a titolo definitivo

sostitutiva
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Segue: TAvora 1

Tipo di reddito

Incidenza della
imposizione (%)

Imposte che si applicano

— Dividendi soci coopera-
tive

— Proventi fondi mobiliari

— Incrementi patrimoniali
azionari

— Incrementi patrimoniali
titoli atipici
— Proventi da capitalizza-

zione, risparmio assicu-
rativo

10

0,10
0,25
0,50

variabile in base al reddito
complessivo del percettore

12,5

imposte a titolo definitivo

imposta patrimoniale
Irpef (se di natura specula-
tiva)

imposta a titolo di acconto

imposta a titolo definitivo
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DISEGNO DI LEGGE

Art. 1.

1. Sugli interessi e gli altri proventi de-
rivanti da mutui, depositi, conti correnti,
obbligazioni: anche convertibili e titoli si-
milari alle obbligazioni, o comunque diversi
dalle azioni e da titoli ad esse assimilabili,
i soggetti emittenti pubblici e privati de-
vono effettuare, al momento della correspon-
sione, una ritenuta con obbligo di rivalsa
pari al 18 per cento.

2. Qualora gli interessi e gli altri proven-
ti di cui al comma 1 siano dovuti da sogget-
ti non residenti nel territorio dello Stato, la
ritenuta deve essere operata dal soggetto re-
sidente incaricato del pagamento. In tal caso
la ritenuta & elevata al 30 per cento per gli
interessi e gli altri proventi derivanti dal-
Iemissione di obbligazioni e titoli similari.

3. Non sono assoggettati alla ritenuta
gli interessi corrisposti dalla Banca d’Italia
sui depositi e conti delle aziende ed istituti
di credito, ne gli interessi corrisposti da
aziende ed istituti di credito esteri ad azien-
de e istituti di credito con sede all’estero,
esclusi quelli pagati a stabili organizzazioni
nel territorio dello Stato, o a filiali estere
di aziende e istituti di credito italiani.

Art. 2.

1. Le ritenute previste nell’articolo 1 so-
no applicate a titolo di imposta nei confronti
delle persone fisiche e delle societd o asso-
ciazioni di cui all’articolo 5 del decreto del
Presidente della Repubblica 29 settembre
1973, n. 597, ed a titolo d’acconto per i sog-
getti all'imposta sul reddito delle persone
giuridiche.

2. Nei confronti dei soggetti esenti dalla
imposta sul reddito delle persone giuridiche
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e in ogni altro caso le ritenute sono appli-
cate a titolo di imposta. Se i percipienti non
sono residenti nel territorio dello Stato o
stabili organizzazioni di soggetti non resi-
denti, le ritenute sono applicate a titolo di
imposta e devono essere operate anche sugli
interessi che non costituiscono reddito da
capitale ai sensi dell’articolo 44 del decreto
del Presidente della Repubblica 29 settem-
bre 1973, n. 597, e dell’articolo 5, secondo
comma, del decreto del Presidente della Re-
pubblica 29 settembre 1973, n. 598.

Art. 3.

1. Per gli interessi di cui al secondo com-
ma dell’articolo 26 del decreto del Presidente
della Repubblica 29 settembre 1973, n. 600,
I'aliquota prevista dal comma 1 dell’artico-
lo 1 si applica a partire dall’anno 1989;
l'aliquota esistente al momento dell’entrata
in vigore della presente legge & ridotta al
22 per cento per 'anno 1987 e al 20 per cen-
to per 'anno 1988.

Art. 4.

1. Nulla & innovato per gli interessi, i
premi e gli altri frutti delle obbligazioni o
titoli similari, inclusi quelli di cui all’arti-
colo 31 del decreto del Presidente della Re-
pubblica 29 settembre 1973, n. 601, emessi
e sottoscritti anteriormente all’entrata in
vigore della presente legge.

2. Rimangono altresi esenti da imposta
gli interessi derivanti da obbligazioni pub-
bilche di nuova emissione rivalutabili nel
capitale in relazione all’andamento di un
indice dei prezzi il cui rendimento reale non
superi I'unc e mezzo per cento,

3. Per gli interessi, i premi e gli altri frut-
ti delle obbligazioni e titoli similari, di cui
all’articolo 31 del decreto del Presidente del-
la Repubblica 29 settembre 1973, n. 601,
emessi e sottoscritti dopo 'entrata in vigore
della presente legge, I'aliquota prevista nel-
I'articolo 1 della presente legge & ridotta al
6 per cento per i titoli emessi e sottoscritti
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entro il 31 dicembre 1987, e al 12 per cento
per i titoli emessi e sottoscritti entro il 31
dicembre 1988.

Art. 5.

1. La ritenuta del 18 per cento prevista
nell’articolo 1 si applica anche ai proventi
di cui al secondo, settimo e ottavoe comma
dell’articolo 20 del decreto-legge 8 aprile
1974, n. 95, convertito in legge, con modifi-
cazioni, dalla legge 7 giugno 1974, n. 216,
e a quelli di cui all’articolo 6 della legge 26
settembre 1985, n. 482,

Art. 6.

1. Le plusvalenze e gli altri proventi dei
fondi disciplinati dalla legge 23 marzo 1983,
n. 77, non sono soggetti all'imposta sul red-
dito delle persone fisiche, all'imposta sul
reddito delle persone giuridiche e all'impo-
sta locale sui redditi, bensi ad una imposta
sostitutiva dei tributi predetti.

2. L'aliquota dell'imposta sostitutiva ¢&
stabilita in misura pari a quella prevista
nell’articolo 1 della presente legge e si com-
misura alle plusvalenze realizzate e agli altri
proventi percepiti dal fondo nell’anno sola-
re, al netto delle eventuali commissioni cor-
risposte. )

3. Ai fini della determinazione della base
imponibile, i proventi percepiti soggetti a
ritenuta a titolo di imposta sono aumentati
dell'importo delle ritenute stesse nonche dei
crediti di imposta relativi ai tributi sosti-
tuiti. Dalla base imponibile si deducono gli
utili eventualmente distribuiti ai partecipan-
ti nel periodo di imposta. L'imposta sostitu-
tiva ¢ diminuita delle ritenute d’acconto su-
bite, e di quelle subite a titolo di imposta
e che hanno concorso ad aumentare 'impo-
nibile nel periodo di imposta secondo le di-
sposizioni del presente comma.

4. La societad di gestione del fondo deve
operare una ritenuta pari a quella stabilita
nell’articolo 1 della presente legge sui pro-
venti corrisposti ai propri partecipanti, com-
presa la eventuale differenza tra le somme
pagate agli stessi partecipanti e il capitale
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da essi versato al fondo. Ove tra i proventi
distribuiti concorrano redditi esenti perce-
piti dal fondo con altri proventi, si presume
che i primi ad essere distribuiti siano i red-
diti percepiti e non soggetti ad imposta.

5. Le ritenute operate sui proventi eroga-
ti dal fondo sono a titolo di imposta se il
percettore ¢ una persona fisica o societd di
cui all’articolo 5 del decreto del Presidente
della Repubblica 29 settembre 1973, n. 597,
ed a titolo di acconto se il percettore & sog-
getto all'imposta sul reddito delle persone
giuridiche.

6. L’articolo 9 della legge 23 marzo 1973,
n. 77, & abrogato.

Art. 7.

1. La ritenuta con obbligo di rivalsa di
cui all’articolo 1 della presente legge si ap-
plica altresi ad ogni altro reddito, rendita
o provento derivanti da impiego di capitale
diversi da quelli considerati nella presente
legge e da quelli contemplati nell’articolo
27 del decreto del Presidente della Repubbli-
ca 29 settembre 1973, n. 600, corrisposti dai
soggetti indicati nel primo comma dell’arti-
colo 23 del decreto del Presidente della Re-
pubblica 29 settembre 1973, n. 600. Tali sog-
getti hanno l'obbligo di effettuare le ritenute
e di versarle alla competente sezione di te-
soreria provinciale dello Stato entro i primi
quindici giorni del mese successivo a quello
in cui le ritenute sono state operate. Gli
stessi soggetti devono presentare la dichia-
razione di cui all’articolo 7, commi primo e
quinto, del decreto del Presidente della Re-
pubblica 29 settembre 1973, n. 600.

2. L’articolo 26 del decreto del Presiden-
te della Repubblica 29 settembre 1973,
n. 600, & abrogato.

Art. 8.

1. Salva espressa difforme disposizione
legislativa, ai fini tributari si considerano si-
milari alle azioni i titoli di partecipazione al
capitale di enti diversi dalle societa soggetti
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all'imposta sul reddito delle persone giuri-
diche, nonche i titoli che attribuiscono ai
possessori un diritto di partecipazione diret-
ta o indiretta agli utili dell'impresa o del-
l'affare.

2. Qualora il titolo o il contratto preve-
da anche la corresponsione di somme in mi-
sura non dipendente dal risultato economi-
co dell'impresa o dell’affare, esse sono sog-
gette alla disciplina prevista nell’articolo 1
della presente legge.

3. I proventi imponibili in base al com-
ma 1 concorrono a determinare il reddito
dell'impresa e ad essi si applicano le dispo-
sizioni contenute nell’articolo 27 del decre-
to del Presidente della Repubblica 29 set-
tembre 1973, n. 600, nonché quelle previste
dall’articolo 1 della legge 16 dicembre 1977,
n. 904,

Art. 9.

1. Le plusvalenze realizzate da persone
fisiche o dalle societa o associazioni di cui
all’articolo 5 del decreto del Presidente della
Repubblica 29 settembre 1973, n. 597, me-
diante conferimento, alienazione, trasferi-
mento a titolo onerose, ovvero in occasione
del rimborso alla scadenza di valori mobi-
liari incluse le obbligazioni di cui all’artico-
lo 31 del decreto del Presidente della Repub-
blica 29 settermnbre 1973, n. 601, emesse e
sottoscritte a partire dal 1° gennaio 1987 e
che non rientrano tra i redditi di impresa,
concorrono alla formazione del reddito com-
plessivo per il periodo di imposta in cui le
suddette operazioni hanno avuto luogo, pur-
che il periodo di possesso dei valori stessi
non risulti superiore a dodici mesi. A tali
plusvalenze, si applica una ritenuta a titolo
d’acconto in misura pari a quella stabilita
nel comma 1 dell’articolo 1 della presente
legge.

2. Le minusvalenze realizzate mediante le
operazioni di cui al comma 1 sono dedu-
cibili dal reddito complessivo del periodo
di imposta in cui le cperazioni stesse hanno
avuto luogo, e nei due periodi di imposta
successivi, purche il periodo di possesso dei
valori di cui al comma 1 e che hanno da-
to luogo alla minusvalenza non risulti su-
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periore ai dodici mesi. La deduzione & con-
cessa fino a concorrenza delle plusvalenze
di cui al comma 1 realizzate nel periodo
di imposta considerato e nei due periodi di
imposta successivi.

3. Qualora il periodo di possesso risulti
superiore ai dodici mesi, le plusvalenze de-
rivanti dalle operazioni indicate al comma
1 sono soggette ad una ritenuta a titolo di
imposta con obbligo di rivalsa nella misura
stabilita dall’articolo 1, comma 1, della pre-
sente legge. In tal caso le eventuali minus-
valenze non sono deducibili.

4. Il comma 11 dell’articolo 3 del decre-
to-legge 19 dicembre 1984, n. 853, convertito
in legge, con modificazioni, dalla legge 17
febbraio 1985, n. 17, & soppresso. E altresi
abrogato il comma 1 dell’articolo 10 del de-
creto-legge 30 settembre 1983, n. 512, conver-
tito in legge, con modificazioni, dalla legge
25 novembre 1983, n. 649, e ogni altra nor-
ma in contrasto con le disposizioni contenu-
te nel presente articolo.

5. La plusvalenza imponibile & costituita
dalla differenza tra il costo effettivo di acqui-
sto o valore su cui & stata applicata I'im-
posta sulle successioni o donazioni, ovvero,
in mancanza, il valore determinato secondo
le norme relative alla stessa imposta sulle
successioni o donazioni in riferimento alla
data dell’acquisto, e il corrispettivo del con-
ferimento, alienazione, trasferimento a tito-
lo oneroso, o il valore rimborsato. Qualora
manchi o non sia stabilito il corrispettivo in
denaro del trasferimento o cessione, la plu-
svalenza si determina in base al valore di
mercato dei valori mobiliari trasferiti.

6. Il Governo ¢ delegato ad emanare, en-
tro sei mesi dall’approvazione della presen-
te legge, disposizioni aventi forza di legge
volte a disciplinare gli obblighi degli enti
emittenti, degli intermediari, compresi gli
amministratori o gestori di patrimoni, o dei
cedenti dei valori mobiliari indicati nel com-
ma 1, relativi alla effettuazione delle ritenu-
te a titolo di imposta o di acconto di cui al
presente articolo, al loro versamento e alla
tenuta delle relative scritture contabili. Le
disposizioni del presente articolo hanno ef-
etto sei mesi dopo l'entrata in vigore della
presente legge.



