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/D�QXRYD�SDUWLFLSDWLRQ�H[HPSWLRQ�
�

�
Fra le novità apportate dal Decreto Legislat ivo n° 203 del 30 set tembre 2005, 
v i è una significat iva modifica del regime della cosiddet ta SDUWLFLSDWLRQ�
H[HPSWLRQ,  disciplinata dall’art . 87 del Tuir . 
L’art icolo suddet to, int rodot to dal D.Lgs. 12 dicembre 2003, n° 344, con effet to 
dal 1° gennaio 2004, aveva, infat t i,  sancito la non im ponibilit à delle 
plusvalenze (e simmetr icamente la non deducibilità delle m inusvalenze)  
realizzate in seguito alla cessione di azioni o quote di partecipazione in società 
com merciali di persone (esclusa quindi la società semplice)  o di capitali,  avent i 
i seguent i requisit i:  
 
-  ininterrot to possesso delle partecipazioni per almeno 12 mesi;  
-  iscr izione delle partecipazioni fra le immobilizzazioni f inanziarie nel pr imo 
bilancio chiuso durante il periodo di possesso;  
-  residenza della società partecipata in un Paese diverso da quelli a fiscalit à 
pr iv ilegiata, inser it i nella cosiddet ta EODFN�OLVW;  
-  esercizio da parte della società partecipata di un’effet t iva at t iv ità 
com merciale. 
 
I n part icolare gli ult im i due requisit i devono sussistere almeno dall’inizio del 
terzo periodo d’imposta anter iore al realizzo stesso o, nel caso di cessione di 
partecipazioni in società neo cost ituita, dal m omento stesso della cost ituzione. 
Questo, in est rem a sintesi, era il regime della SDUWLFLSDWLRQ� H[HPSWLRQ, 
applicabile alle cessioni di partecipazioni avvenute t ra il 1° gennaio 2004 ed il 4 
ot tobre 2005 (che è la data di entrata in vigore del Decreto Legislat ivo n° 203 
del 30 set tem bre 2005) . 
A decorrere dal 4 ot tobre 2005 il D.L. n° 203 ha modificato la disciplina della 
SDUWLFLSDWLRQ�H[HPSWLRQ,  prevedendo in part icolare che:  
 
���SHU�OH�FHVVLRQL�HIIHWWXDWH�GDO����JHQQDLR������DO���RWWREUH������
�

-  La esenzione da tassazione è pari al 100%  della plusvalenza realizzata;  
-  I l per iodo di possesso m inimo r ichiesto per usufruire dell’esenzione è par i 
a 12 mesi;  
 

��� SHU� OH� FHVVLRQL� HIIHWWXDWH� GDO� �� RWWREUH� ����� DO� �� GLFHPEUH� �����
�GDWD�GL�FRQYHUVLRQH�LQ�OHJJH�GHO�'�/��Q����������� 
 

-  La esenzione da tassazione è lim itata al 95%  della plusvalenza realizzata. 
La plusvalenza realizzata è quindi tassabile per la parte pari al 5% ;  
-  I l periodo di possesso m inim o r ichiesto per usufruire dell’esenzione è stato 
elevato da 12 a 18 mesi. I n alt r i term ini,  l’ininterrot to possesso della 
partecipazione deve regist rarsi dal pr imo giorno del diciot tesimo (e non più 
del dodicesimo)  mese precedente quello dell’avvenuta cessione, restando 
comunque fermo il concet to che si considerano cedute per pr ime le azioni o 
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quote acquisite in data più recente. Se ne r icava che, ad esempio, per 
essere qualificata ai fini dell’esenzione, una partecipazione ceduta il 28 
novembre 2005 deve essere stata posseduta alm eno dal 27 maggio 2004;  
 
 

���3HU�OH�FHVVLRQL�HIIHWWXDWH�GDO���GLFHPEUH������DO����GLFHPEUH������
�

-  La esenzione da tassazione è lim itata al 91%  della plusvalenza realizzata. 
La plusvalenza realizzata è quindi tassabile per la parte pari al 9% ;  
-  Rimane fermo che l’ ininterrot to possesso della partecipazione deve 
regist rarsi dal pr im o giorno del diciot tesimo mese precedente quello 
dell’avvenuta cessione. 
 

���3HU�OH�FHVVLRQL�HIIHWWXDWH�GDO����JHQQDLR������
�

-  La esenzione da tassazione è ulter iormente lim itata al 84%  della 
plusvalenza realizzata. La plusvalenza realizzata è quindi tassabile per la 
parte par i al 16% ;  
-  I l per iodo di possesso m inimo r ichiesto per usufruire dell’esenzione è 
ancora pari a 18 mesi. 
 
Le stesse modificazioni non valgono per le plusvalenze realizzate dagli 
imprenditor i individuali. 
I n questo caso, per le cessioni effet tuate dal 4 ot tobre 2005 in poi, vale la 
nuova regola secondo la quale la spet tanza della esenzione è subordinata ad 
un ininterrot to possesso della partecipazione dal pr im o giorno del 
diciot tesimo mese precedente quello dell’avvenuta cessione. Nessuna 
var iazione è stata invece apportata alla m isura della esenzione, che 
cont inua quindi a spet tare nella m isura specifica del 60%  della plusvalenza 
realizzata (ar t . 56, com ma 1, e art . 58, comma 2, Tuir ) . 
 
Per quanto concerne la disciplina delle m inusvalenze invece nulla è mutato, 
per cui queste ult ime, se realizzate, r imangono interamente non deducibili 
quando derivano dalla cessione di partecipazioni ( in società ed ent i 
commerciali)  che abbiano i requisit i previst i dall’art . 87 del Tuir, che sono 
r im ast i im mutat i r ispet to a quanto originariamente previsto. 
In alt r i term ini, il per iodo di possesso delle partecipazioni cedute agli effet t i 
della m inusvalenza realizzata è fissato, come in precedenza, in m esi 12. 
Si crea, dunque, un’asimm etr ia t ra il t rat tamento delle plusvalenze e quello 
delle m inusvalenze:  con r iguardo alle pr ime sarà necessario un periodo di 
possesso di alm eno 18 mesi per poter  fruire, in caso di cessione, delle 
esenzioni da imposta suddet te;  con r iguardo alle seconde un periodo di 
possesso di soli 12 m esi (e non di 18)  comporterà, nel caso di cessione, 
l’ integrale indeducibilità della m inusvalenza. 
Per le cessioni relat ive a partecipazioni che siano state possedute per un 
per iodo da 12 m esi inter i a 17 mesi inter i le relat ive plusvalenze sono quindi 
tassabili ma le m inusvalenze sono indeducibili.  
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Le stesse modificazioni valgono per le m inusvalenze realizzate dagli 
imprenditor i individuali, ovvero per le cessioni effet tuate dal 4 ot tobre 2005 
le plusvalenze sono esent i per il 60%  del loro amm ontare se le 
partecipazioni siano state possedute almeno per 18 mesi inter i, ment re le 
m inusvalenze sono indeducibili per il 60%  del loro ammontare se le 
partecipazioni siano state possedute almeno per 12 mesi inter i. 
 
 
    


