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Cessione di quote e azioni di OICR immobiliari italiani da parte di soggetti esteri — non

applicabilita dell’articolo 5, comma 5-bis, del D.Lgs. n. 461/97

Con la Risoluzione n. 76/E del 22 dicembre 2023 I'Agenzia delle Entrate ha chiarito che, ai fini
dell’applicazione della normativa italiana sulle c.d. property-rich companies (societa o enti il cui
patrimonio & investito prevalentemente in alcune categorie di immobili, situati in Italia), le quote di
OICR immobiliari istituiti in Italia non sono assimilabili alle “partecipazioni in societa ed enti, non
negoziate in mercati regolamentati, il cui valore, per piu della meta, deriva, direttamente o
indirettamente, da beni immobili situati nel territorio dello Stato”.

La Legge n. 197 del 29 dicembre 2022 (“Legge di Stabilita 2023”) ha modificato I'articolo 5 del D.Lgs. n.
461/97, introducendo il comma 5-bis, ai sensi del quale alle plusvalenze derivanti dalla cessione diretta
o indiretta di partecipazioni in societa ed enti (residenti in Italia), non negoziate in mercati
regolamentati, il cui valore deriva principalmente da beni immobili situati in Italia’, non si applica
I’esenzione prevista dall’articolo 5, comma 5, del Decreto Legislativo n. 461/97. Ai sensi di tale ultima
disposizione, non concorrono a formare il reddito, inter alia, le plusvalenze derivanti dalla cessione di
quote di OICR immobiliari realizzate da soggetti residenti in Paesi o territori che consentono un
adeguato scambio di informazioni con I'ltalia (c.d. Stati white list, di cui al D.M. 4 settembre 1996) o da
investitori istituzionali, residenti ovvero stabiliti nei medesimi Stati white list.

Il riferimento generico della Legge di Stabilita 2023 a “partecipazioni in societa ed enti” (con patrimonio
prevalentemente immobiliare) ha ingenerato nel contribuente istante il dubbio interpretativo che
potessero intendersi incluse anche le quote di OICR immobiliari.

La risoluzione ha chiarito che le quote di OICR immobiliari, riservati a investitori qualificati e gestiti da
una SGR italiana, non sono equiparabili alle partecipazioni al capitale in societa o enti. Cid in quanto le
quote di un OICR immobiliare, che si qualifichi come tale ai fini regolamentari?, non attribuiscono al
partecipante i diritti amministrativi ed economici tipici delle azioni e titoli similari, limitandosi a
riconoscere al partecipante all’'OICR un semplice diritto di credito al rimborso delle quote (o azioni)
sottoscritte, di per sé sprovvisto di qualsiasi diritto di partecipazione diretta o indiretta alla gestione

1 Diversi dagli immobili alla cui produzione o al cui scambio é effettivamente diretta Iattivita di impresa e da quelli utilizzati direttamente nell’esercizio
d’impresa.

2 Nel rispetto delle previsioni regolamentari rilevanti 'OICR per potersi configurare come tale deve sostanziarsi in un “organismo istituito per la
prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio, il cui patrimonio é raccolto tra una pluralita di investitori mediante I'emissione e I'offerta di
quote o azioni, gestito in monte nell'interesse degli investitori e in autonomia dai medesimi nonché investito in strumenti finanziari, crediti, inclusi quelli
erogati, a favore di soggetti diversi da consumatori, a valere sul patrimonio dell'OICR, partecipazioni o altri beni mobili o immobili, in base a una
politica di investimento predeterminata” (Cfr. art. 1 comma 1 lett. k D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58).
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dell’OICR®.

In conclusione, il citato comma 5-bis non trova applicazione in caso di plusvalenze realizzate per effetto
di trasferimenti di quote di OICR immobiliari; tali plusvalenze restano pertanto esenti da imposizione
in Italia laddove realizzate da soggetti esteri residenti, o da investitori istituzionali stabiliti, in Stati white

list.
Il presente documento viene consegnato esclusivamente per fini divulgativi.
Esso non costituisce riferimento alcuno per contratti e/o impegni di qualsiasi natura.
Per ogni ulteriore chiarimento o approfondimento Vi preghiamo di contattare:
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3 Trattasi di un orientamento sovrapponibile all'insegnamento della Suprema Corte di Cassazione, la quale, con riguardo alle quote di fondi di
investimento, ha in diverse occasioni statuito che esse non hanno natura partecipativa. Invero, analizzando il rapporto creditorio vantato dal
sottoscrittore nei confronti di una SGR, la Corte si & espressa affermando che “¢, (...) di tutta evidenza che, investendo nel fondo, I'investitore acquisisce
soltanto un diritto di credito, rappresentato dall’obbligo della societa di investimento di gestire il fondo e di restituirgli il valore delle quote di
partecipazione” (Cfr. Cassazione Civile, sez. IIl, n. 10990, 10 gennaio 2003, conclusioni poi confermate e ribadite con Cassazione Civile, sez. |, 15 luglio
2010, n. 16605).
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INFORMATIVA EX ART. 13 del Reg. UE 2016/679 - Codice in materia di protezione dei dati personali

| dati personali oggetto di trattamento da parte dallo studio legale Gianni & Origoni (lo “Studio”) sono quelli liberamente forniti nel corso di rapporti professionali o di incontri, eventi,
workshop e simili, e vengono trattati anche per finalita informative e divulgative. La presente newsletter € inviata esclusivamente a soggetti che hanno manifestato il loro interesse a ricevere
informazioni sulle attivita dello Studio. Se Le fosse stata inviata per errore, ovvero avesse mutato opinione, pud opporsi all’invio di ulteriori comunicazioni inviando una e-mail all’indirizzo:
relazioniesterne@gop.it. Titolare del trattamento & lo studio Gianni & Origoni, con sede amministrativa in Roma, Via delle Quattro Fontane 20.



