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Premessa

« Art. 60 del D.L. n. 50/2017:

— promuovere e favorire l'allineamento di interessi, da un lato, dei soggetti incaricati, a
diverso titolo, di gestire realta industriali o finanziarie e, dall'altro, dei soggetti investitori
che promuovono lo sviluppo delle predette realta

—  evitare incertezze nella qualificazione fiscale dei proventi — redditi da lavoro vs redditi
finanziari — derivanti dalle Quote carry, incertezze derivanti dal duplice ruolo rivestito dai
manager, al contempo amministratori/dipendenti e azionisti/quotisti delle societa, degli enti o
degli OICR richiamati dalla norma

— presunzione legale (assoluta) che qualifica i proventi derivanti dalle Quote carry come
“redditi di natura finanziaria”

—  tassazione (investitori persone fisiche non imprenditori) con aliquota pari al 26% e non come
redditi assoggettati alle ordinarie aliquote IRPEF (fino al 45%)
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Premessa

Art. 60 del D.L. n. 50/2017:

ispirata alle strutture
carried interest tipiche
del settore finanziario

applicabile anche ai MIP delle
societa del settore industriale:

sul piano pratico non & agevole
verificare alcuni requisiti (in
particolare la postergazione) con
riferimento ad una societa non
destinata alla dismissione (cfr. R.I..
n. 225/2022 sulla necessaria
percezione dell’ hurdle rate per i soci
ordinari)
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Premessa

Imposizione ordinaria effettiva

(aliquota effettiva applicabile al 100% del
reddito percepito)

Addizionale su bonus settore finanziario

(qualora applicabile: i) alle societa di consulenza
in materia finanziaria; ii) indipendentemente dalla
circostanza che il bonus variabile ecceda il triplo
della remunerazione fissa)

Contributi previdenziali

Investimento iniziale

45% (se soggetto non “impatriato”)

13,5% (se soggetto “impatriato” da meno di
5 anni)

22,5% (se soggetto “impatriato” da piu di
5 anni con almeno 1 figlio minorenne o che
ha acquistato un immobile residenziale in
Italia)

4,5% (se soggetto “impatriato” da piu di
5 anni con almeno 3 figli minorenni)

10% dell'importo del bonus variabile che
eccede la remunerazione fissa

Dovuti qualora non trovi applicazione il
massimale contributivo

NO

26% (in ogni caso)

n/a

n/a
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Premessa

 La presunzione assoluta riguarda i proventi dellinvestimento e non l'assegnazione/acquisto

delle Quote:

— in sede di acquisto/assegnazione valgono le regole generali: € reddito (di lavoro dipendente
o assimilato) la differenza tra il valore del mercato del titolo ed il prezzo pagato dal

dipendente

— la prassi dellAmministrazione finanziaria sulla valutazione del /air value delle azioni/quote

portatrici di carried interest (Risposta n. 77/2020)
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Art. 60 D.L. n. 60/2017

dipendenti e/o manager del gestore e/o del suo Advisor ("Requisito soggettivo”)
condizioni (cumulative):

a) linvestimento da parte di coloro che soddisfano il Requisito soggettivo di almeno I'Ll %
dell'investimento complessivo effettuato dal Fondo, liberato mediante un esborso effettivo di
risorse finanziarie (Requisito dell’investimento minimo)

b) i proventi derivanti dalle Quote carry maturano solo dopo che gli investitori nel Fondo che
detengono quote prive di diritti patrimoniali rafforzati hanno percepito un ammontare pari al
capitale investito e ad un rendimento minimo prefissato (Requisito della postergazione)

c) le Quote carry sono detenute per un periodo minimo non inferiore a cinque anni (Requisito
dell’ holding period)

in assenza anche solo di una delle condizioni di cui alle precedenti lettere a), b) e ¢) la
presunzione non trova applicazione, ma € comunqgue possibile dimostrare la natura finanziaria dei
redditi percepiti

CENTRO DOTTORI SDRMDMIENREIADLEIEliTI E DEGLI
STUDI @ ESPERTI CONTABILI
ODCEC o

M NO

M I L A N [m )}




Soggetti Eligible

Soggetti Eligible:

dipendenti e amministratori degli OICR emittenti, ovvero di soggetti ad essi legati da un
rapporto diretto/indiretto di controllo o di advisory (c.d. advisory companies che assistono il

gestore)

esclusi i professionisti (e.g. avvocati, dottori commercialisti, ecc.) coinvolti nel ruolo di meri

consulenti (il differente caso dei professionisti membri del Consiglio di Amministrazione)

i Soggetti Eligible dovrebbero percepire una congrua remunerazione (anche variabile) rispetto

all’attivita svolta e, comunque, in linea con gli standard di mercato

esclusi gli investitori non legati da un rapporto di lavoro con il gestore (in linea di principio, redditi

di natura finanziaria)
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Investimento minimo

Requisito dell'investimento minimo:

la soglia dell’1% dell'investimento effettuato dal Fondo verificata alla data di chiusura del periodo
di sottoscrizione delle quote del Fondo e calcolata con riferimento al totale delle sottoscrizioni
raccolte (c.d. commitment; non rilevano gli attivi del fondo e quindi I'eventuale leva finanziaria)

se 'ammontare del valore nominale delle quote richiamato ¢ inferiore all'impegno sottoscritto, la
soglia dell’1% & riproporzionata

puo rilevare I'impegno complessivo nel Fondo (Quote carry e ulteriori quote del Fondo
sprovviste di diritti patrimoniali rafforzati) sottoscritto dai Soggetti El/igible (rectius, «coloro
[manager] che siano titolari di diritti patrimoniali rafforzati; R.I. n. 696/2021)

la necessita di un esborso monetario effettivo (rileva anche limporto assoggettato a
tassazione) quale effettiva partecipazione al rischio economico (il tema dei finanziamenti concessi
dal datore di lavoro e l'obbligo di restituzione)
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Investimento minimo

detenzione Quote dai Soggetti Eligible:
o direttamente
o tramite la SGR (qualora siano soci della stessa) (effetto demoltiplicativo)

o attraverso societa o altre entita giuridiche (ad esempio fondazioni e trust) ad essi

riconducibili (effetto demoltiplicativo)

la detenzione di strumenti finanziari per il tramite di uno o piu veicoli societari potrebbe

comportare inefficienze fiscali derivanti dalla plurima tassazione applicabile al medesimo flusso

finanziario:

> il caso delle societa di capitali (come la SGR) vs la societa semplice
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La postergazione

— il differimento nella distribuzione riguarda solamente |'exéra-rendimento e non anche il rimborso
del capitale o il pagamento del rendimento “ordinario” eventualmente spettante (qualora il
regolamento del Fondo disponga in tal senso) anche ai Soggetti Eligible con riferimento alle

Quote carry
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Holding period

Holding period (cinque anni):

dalla data delle singole sottoscrizioni delle Quote carry (in caso di sostituzione di un Soggetto

Eligible il subentrante non eredita I'Aolding period maturato)
I'effettivo rispetto della condizione pud essere verificato solo a posteriori (R.I. n. 710/2021)

si estende anche agli eventuali strumenti finanziari privi di diritti patrimoniali rafforzati dei

Soggetti Eligible (di cui si € tenuto conto per il Requisito dell'investimento minimo)

il vincolo di detenzione quinquennale € derogato solo nel caso di “cambio di controllo o di

sostituzione del soggetto incaricato della gestione’




L 'assenza dei requisiti

« in assenza dei requisiti ex art. 60 D.L. n. 50/2017 i proventi sono qualificati come redditi di
lavoro (dipendente, assimilato, autonomo) o redditi di natura finanziaria a seconda delle
circostanze (Circolare AE n. 25/2017)

- idoneita dell'investimento a «garantire lallineamento di interessi tra investitori e
management> e la «correlata esposizione al rischio di perdita del capitale investito» (Circolare
AE n. 25/2017)

« indicatori rilevanti:
o ammontare dell'investimento
o rischio di perdita del capitale investito
o clausole di /eavership

o congruita della remunerazione fissa e variabile del manager (sull'assenza di remunerazione
variabile, R.I. n. 407)

o detenzione degli strumenti con diritti patrimoniali rafforzati da parte di altri soci

« le recenti Risposte dell’Amministrazione finanziaria ad istanze di interpello
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Grazie.
Stefano Massarotto
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