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Con il presente documento si riepilogano sinteticamente i recenti chiarimenti, 
aventi ad oggetto il regime del ‘realizzo controllato’, che sono stati forniti 
dall’Agenzia delle Entrate con la risposta all’interpello n. 229/2020 e con il 
principio di diritto n. 10 del 28 luglio 2020.

Risposta all’Interpello n. 229 del 2020

Nella risposta all’Interpello n. 229/2020, l’Agenzia delle Entrate ha fornito 
chiarimenti in merito al regime del ‘realizzo controllato’ di cui al comma 2-bis
dell’art. 177 del TUIR. 

Il Decreto Crescita (D.L. n. 34 del 2019) ha infatti aggiunto all’art. 177 del TUIR, 
il comma 2-bis, che ha introdotto una fattispecie ulteriore rispetto a quella di 
cui all’art. 177, comma 2 del TUIR, in cui un soggetto conferente può 
determinare, al ricorrere di determinate condizioni, il reddito derivante dal 
conferimento di partecipazioni secondo il metodo del ‘realizzo controllato’, 
anche qualora la società conferitaria non acquisisca il controllo della società 
conferita.

In particolare, il comma 2-bis prevede che il regime del ‘realizzo controllato’ 
trovi anche applicazione quando, congiuntamente:

— le partecipazioni conferite siano ‘partecipazioni qualificate’, ovvero 
rappresentino, complessivamente, una percentuale di diritti di voto 
esercitabili nell'assemblea ordinaria superiore al 2 o al 20 per cento ovvero 
una partecipazione al capitale o al patrimonio superiore al 5 o al 25 per 
cento, secondo che si tratti di titoli negoziati in mercati regolamentati o di 
altre partecipazioni;

— le partecipazioni siano conferite in società, esistenti o di nuova costituzione, 
interamente partecipate dal conferente.

Data l’espressione ‘dal conferente’ presente nella norma, i primi commentatori 
della novella in oggetto si sono da subito chiesti se fosse applicabile anche in 
presenza di più soggetti conferenti le cui partecipazioni, se considerate nel loro 
complesso, integrassero entrambi i presupposti richiesti dal sopramenzionato 
comma 2-bis.
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L’Agenzia delle Entrate infatti, con riferimento al regime del 
‘realizzo controllato’ di cui al comma 2 dell’art. 177 del TUIR, 
ha espressamente ammesso la possibilità che il requisito 
del controllo possa essere validamente integrato anche 
qualora l'acquisto delle partecipazioni, in capo alla 
conferitaria, provenga da più soci titolari di quote della 
società conferita (a condizione tuttavia che l’acquisto delle 
partecipazioni avvenga uno actu e rientri pertanto 
nell’ambito di un disegno unitario).

Tuttavia, con la risposta all’interpello n. 229/2020, sulla base 
di una rigorosa interpretazione letterale del comma 2-bis
dell’art. 177 del TUIR, l’Agenzia ha escluso che la medesima 
interpretazione trovi applicazione anche con riferimento al 
comma 2-bis. 

In particolare, l’Agenzia delle Entrate ha osservato che, 
facendo il comma 2-bis riferimento al soggetto ‘conferente’ 
(e non ai soggetti conferenti), si deve ritenere che il 
legislatore abbia voluto favorire la costituzione di holding 
esclusivamente unipersonali per la detenzione di 
partecipazioni qualificate, non essendo pertanto ricompresi 
nell’ambito di applicazione del comma 2-bis i conferimenti 
plurimi.

Principio di diritto n. 10 del 28 luglio 2020

Nel documento di prassi in oggetto, l’Agenzia delle Entrate 
ha fornito alcune utili delucidazioni in merito al regime del 
‘realizzo controllato’ di cui all’art. 177, comma 2 del TUIR 
che, in deroga a quanto previsto dall’art. 9 del TUIR, 
consente al conferente di determinare il reddito connesso 
all’operazione di conferimento in base alla corrispondente 
quota di patrimonio netto formatosi nella società conferitaria 
a seguito dell’operazione.

Nello specifico, la fattispecie al vaglio dell’Agenzia delle 
Entrate riguardava un’operazione di offerta pubblica di 
scambio volontaria, regolata dagli artt. 102 e 106, comma 4 
del D.Lgs. n. 58/1998 (TUF), per effetto della quale la 
società conferitaria acquisiva (o integrava) il controllo nei 
confronti della società scambiata.

In primo luogo, l’Agenzia delle Entrate ha chiarito che, 
qualora un’operazione di conferimento integri i presupposti 
per l’applicazione del regime del ‘realizzo controllato’ di cui 
all’art. 177, comma 2 del TUIR, il contribuente debba 
determinare il reddito secondo tale regime, che rappresenta 
il ‘regime naturale’, essendo preclusa la possibilità di 
determinare il reddito secondo quanto disciplinato dall’art. 9 
del TUIR. 

In secondo luogo, l’Amministrazione finanziaria ha osservato 
che il regime del ‘realizzo controllato’ non trova applicazione 
nel caso in cui dal confronto tra il costo fiscalmente 
riconosciuto della partecipazione conferita e la frazione di 
incremento di patrimonio netto della società conferitaria 
emerga una minusvalenza in capo al soggetto conferente. In 
tal caso occorre determinare il reddito (ovvero la 
minusvalenza) derivante dal conferimento facendo 
riferimento al criterio del valore normale di cui all’art. 9 
TUIR. 

In ogni caso, l’Agenzia ha precisato che le partecipazioni 
non rientranti nel regime del ‘realizzo controllato’, perché 
minusvalenti, rilevano comunque ai fini della verifica 
dell'acquisizione del controllo di diritto richiesta dall’art. 177, 
comma 2.

Con riferimento ai soggetti che redigono il bilancio secondo i 
principi IAS/IFRS, l’Agenzia ha chiarito che, nonostante in 
base allo IAS 32 i costi connessi ad operazioni sul capitale 
(quali ad esempio spese di registro, compensi a consulenti 
legali) vadano imputati in diminuzione del patrimonio netto, 
le voci di patrimonio netto rilevanti ai fini dell’art. 177, 
comma 2, del TUIR sono costituite dalle sole poste contabili 
direttamente formate a fronte delle partecipazioni conferite, 
quali aumento di capitale sociale e sovrapprezzo.

Da ultimo l’Amministrazione finanziaria si è soffermata sulla 
fattispecie in cui ricorrano i presupposti per l'applicazione 
del criterio del valore normale, il conferimento sia 
proporzionale e avvenga in favore di società quotate. A tal 
proposito, l’Agenzia ha osservato che il corrispettivo 
realizzato dal conferente deve essere individuato nel 
maggiore tra il valore normale delle azioni conferite, rilevato 
al momento del regolamento dell'operazione, e il valore 
normale delle azioni ricevute, pari alla media aritmetica dei 
prezzi delle medesime azioni rilevati nell'ultimo mese 
antecedente la data di regolamento.
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