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Un argonento che sta a cuore a tutti i trader... nel senso che sul cuore ci sta il portafoglio..
sono |l e tasse sul capital gain... che se ho ben capito lo Stato si conporta come i giocatori delle
tre carte... che alla fine se vinci tu le tasse sulle plus gliele paghi senpre... nmentre quando sono
loro che devono restituirti le mnus... ti dicono che se |e vuoi devi giocare ancora..

Siccone io le minus |e conosco bene... che e mie hanno tanti zeri... m son detto che forse a
capirci qualcosa in piu ci sarebbe sol o da guadagnarne... che magari quando il fisco viene a
pignorarm |a pensione... |li faccio scappare a colpi di mnus... che pur di non restituirnele
quelli se ne vanno... alnmeno per quattro anni, se ho capito bene..

Su NGe M. se n'era fatto un gran parlare... che ho deciso di vederci piu chiaro... e cosi ho
raccolto tutti gli interventi... chi diceva bianco e chi diceva nero... e poi ho chiesto a quelli d
Directa che | a sanno lunga... che adesso €& proprio tutto chiaro... e faccio donanda di residenza
sulla Luna... dove il LIFO sara come da noi e il LIPU. .. anche se dovessi rinunciare alla polenta e
osei...

Il CGenio

Che cos'é il capital gain, in parole senplici?

Se si conpra un'azione a 100 e la si rivende a 110, |la differenza (110-100) costituisce una
pl usval enza. Quando invece il prezzo di vendita € inferiore a quello di acquisto, si ha una perdita
o m nusval enza

Il capital gain e la differenza fra guadagni e perdite derivanti dalla conpravendita di azioni o
altri valori nmobiliari. Su di esso grava |'inposta del 12.5%- introdotta col Decreto Legge 461/ 97

entrato in vigore il 01/07/98 - che va pagata secondo |le nodalita dei diversi regim di risparmo

Quali sono i regim di risparmo?



| regim previsti dalla | egge sono tre: regine della dichiarazione, del risparm o anmmnistrato
del risparmo gestito

Nel regime della dichiarazione il cliente di una Banca o Sim provvede personal nente, sia a
decidere gli investinenti sia a svolgere gli adenpinmenti fiscali. Chi lo sceglie deve riportare le
pl usval enze o m nusval enze realizzate nella sua dichiarazione dei redditi

Inportante: |e plusval enze sono redditi a tassazione separata, che non confluiscono nel reddito
conpl essivo. L'inposta del 12.5% ¢ fissa e indipendente dall'ammontare del reddito

Nel regime del risparmio ammnistrato il cliente provvede di persona agli investinmenti, nma del ega
gli adenpinmenti fiscali alla Banca o Sim |a quale agisce quindi cone "sostituto d'inposta"

Nel regine del risparmo gestito il cliente delega alla Banca o Simsia |"attivita di gestione
del proprio capitale sia gli adenpinenti fiscali relativi ai suoi investinenti

Un investitore puod essere titolare di piu rapporti, servendosi di vari internediari, e scegliere
per ciascun rapporto il regime fiscale che preferisce, anche tra quelli intrattenuti con |la stessa
Banca o Sim

Conme e quando si paga |'inposta sulla plusval enza?
Chi ha scelto il regime della dichiarazione riceve i proventi conpleti delle vendite di titoli

senza ritenute di inmposta, e deve preoccuparsi di calcolare e indicare lui stesso nella
di chi arazione dei redditi quanto versare allo Stato cone inposta sul capital gain conplessivo

Per chi sceglie invece il regine del risparm o anministrato, & |la Banca o Simche prel eva
|"inposta dalle plusval enze derivate dalle vendite di titoli, e la versa allo Stato con cadenza
nmensi | e

A chi utilizza il regime del risparm o gestito, |'intermediario addebita |'inposta sulla

pl usval enza conpl essiva a fine anno, valorizzando i titoli presenti in portafoglio al prezzo
dell"ultinp giorno dell'anno

Tal e val ori zzazi one del portafoglio peculiare del risparmo gestito, produce di fatto un'inposta
su un guadagno "virtuale", non ancora realizzato

Per equiparare a tale trattamento fiscale anche gli altri regim di risparmo, era stato
introdotto un farragi noso nmeccani sno detto "equalizzatore", che & stato poi abrogato col Decreto
Legge n. 350/01

Come e quando si conpensano | e mnusval enze nei diversi regim?

In tutti e tre i casi la mnusval enza accunul ata nel periodo di inposta & conpensabile solo ne
quattro periodi d'inposta successivi. Se entro tale term ne non sono state realizzate plusval enze

sufficienti a conpensare |a mnusval enza, il residuo va perduto
Nel regine della dichiarazione il calcolo deve farlo |'investitore stesso, ricostruendo |a
novi ment azi one del suo portafoglio secondo il nmetodo LIFO (last in first out = 1'ultinp a entrare e

il primb a uscire). Va mantenuta evidenza di tutti gli acquisti e si conpensano i risultati delle
operazioni di vendita procedendo a ritroso, cioe considerando venduti per prim i titoli acquistat
per ultim.

Se alla fine dei conti ci si ritrova con una mnusval enza, |la si puo conpensare con plusval enze
derivanti dalla chiusura di un rapporto anm nistrato o gestito, oppure "la si mette da parte" per
dedurl a dalle plusval enze realizzate nei quattro anni successivi

Nel regine anministrato |'internediario calcola |e plus/mnusval enze a ogni singol a operazione d
vendi ta conteggi ando il costo col netodo del prezzo nedio d' acquisto. Quando, detratte |e eventual
precedenti perdite, risulta un utile, trattiene |'inposta del 12,5% quando invece risulta una

m nusval enza, la utilizzera per conpensare |e plusval enze successive, poiché quelle sulle quali ha
gia trattenuto |'inposta non rientrano piu nel conto

Nel regime gestito |'internediario conteggia | e plus/mnusval enze valutando il patrinonio a

prezzi di fine anno e confrontandol o con quello di inizio anno (depurando il cal colo, ovvianmente, da
prelievi e versanmenti). Sulla differenza - detta "risultato di gestione" - se positiva, trattiene

|"inmposta del 12.5%



I'n questi ultim due casi, se a fine anno restano delle m nusval enze, la Banca o Simle

utilizzera per conpensare |le plusval enze realizzate entro il quarto anno successivo
Se il contribuente ha scelto il reginme della dichiarazione, la responsabilita dei calcoli grava
su di lui, altrimenti sull'intermediario

In sede di dichiarazione dei redditi, € possibile dedurre | e m nusval enze dal reddito?

Le m nusval enze possono essere conpensate esclusivanente con plusval enze della stessa natura
ci oé con guadagni su conpravendite di titoli. In nessun caso possono essere dedotte da redditi d
altra natura, ad esenpio stipendi o affitti, e nemmreno dal reddito conpl essivo del contribuente

Chi ha aperte piu posizioni con diverse Banche e Sim puo conpensare |e mninusval enze di un
rapporto con | e plusval enze di un altro?

La conpensazi one di m nusval enze e pl usval enze & nornal nente possibile, in sede di dichiarazione
dei redditi, solo tra posizioni in reginme dichiarativo

Le posizioni in regine ammnistrato o gestito hanno tutte un trattanento fiscal e autonono, con |la
sol a eccezi one della cessazione del rapporto di custodia titoli nmediante |la cessione di tutti i
titoli posseduti e la chiusura del conto

In questi casi |'intermediario rilascia un' apposita certificazione delle plus/mnusval enze o de
"risultato di gestione" maturati nel corso del rapporto

Di sponendo di tale certificazione si possono riportare | e mnusval enze nella dichiarazi one de
redditi per conpensare |e plusval enze derivanti da rapporti in regine dichiarativo

Oppure si possono trasferire le perdite certificate di un rapporto amministrato o gestito in un
altro rapporto anmm nistrato e conpensarle con eventuali plusval enze successive. Non € invece
possi bil e conpensare | e m nusval enze di un rapporto amministrato con I e plusval enze di un altro
rapporto gestito

Un' ul ti na opzione, anziché chiudere il rapporto "anministrato", €& di richiedere senplicenente i
passaggi o al regine dichiarativo

Cosi | e mnusval enze certificate verranno indicate nella dichiarazione dei redditi e sara

possi bil e conpensarl e con |l e plusval enze gia maturate o successivanente ottenute in regine

di chiarativo

Chi decide di canbiare Banca o Simpuo trasferire |le mnusval enze del vecchio rapporto su quello
nuovo?

Innanzitutto va ricordato che, se oltre ai soldi si trasferiscono anche dei titoli, il vecchio
internmediario deve certificare il prezzo di carico originario dei titoli, in nbdo da consentire a
quel l o nuovo di calcolare correttanente il capital gain

Se invece ad esenpi o, anche per sveltire la pratica, si vende tutto e si trasferiscono solo
liquidi, basta richiedere |la certificazione della mnusval enza maturata. Consegnandol a alla nuova
Banca o Simsi potra conpensare | e perdite pregresse con |e plusval enze successive

Se infine si vogliono riunificare piu rapporti soggetti a regim fiscali diversi, si devono
liquidare quelli in regime anmnistrato e gestito richiedendo le relative certificazioni. Sara
all ora possibile compensare | e m nusval enze nella dichiarazione dei redditi operando in reginme
di chiarativo

E chi opera con due internediari, con uno dei due rapporti in utile e l'altro in perdita, puo
fare qual cosa?

In regine ammnistrato | a conpensazi one tra due rapporti € prevista solo se entranbi sono tenut
con |a stessa Banca o Sim

Ciascun internediario, infatti, opera per conto proprio: quello con |la posizione in attivo deve
versare allo Stato |'inposta sulle plusval enze che lui registra, nentre quello con |a posizione in
passivo si limta a registrare |l e mnusval enze in vista di una conpensazi one successiva

Solo in caso di chiusura di un rapporto si possono utilizzare | e mnusval enze certificate per



conpensare | e plusval enze ottenute successivamente con un diverso internediario

Se uno dei rapporti € in reginme gestito, per conpensare |e mnusval enze occorrerebbe chiuderlo
anche se si opera con un solo internmediario. La sua certificazione pernettera di conpensare |le
pl usval enze di rapporti in reginme dichiarativo o di altri rapporti ammnistrati intestati a
contribuente

Se opero con un internediario estero su titoli esteri, devo pagare |'inposta sulla plusvalenza in
Italia o all'estero?

Per chi ha residenza fiscale in Italia, |e plusval enze si considerano prodotte in Italia

i ndi pendentenente dalla nazionalita dell'intermediario e della societa che ha enesso | e azioni
La norma € |"art. 81 lett. c-bis) del Testo Unico delle Inposte sui Redditi, D.P.R n. 917/86 e
successi ve nodifiche

Dall'internmediario estero si riceve pertanto | a plusval enza al lordo dell'inposta, e occorre
conmportarsi secondo il reginme della dichiarazione: richiedere e conservare | a docunentazi one delle
operazioni, calcolare | a plusval enza, indicarla sulla dichiarazione dei redditi, e infine versare
|"inposta allo Stato italiano in sede di paganento Irpef

Inoltre, se nel periodo d'inposta |'ammontare conpl essivo dei propri investinenti esteri eccede

20 milioni di lire, occorre conpilare e allegare alla dichiarazione dei redditi il mnodulo per i
"moni toraggi o val utari 0" convertendo gli inporti in valuta estera al canbio nedio nensile (nmentre
per il calcolo del capital gain si utilizza il canbio del giorno di |iquidazione delle operazioni)

Le plusval enze dei residenti all'estero sono tassate in Italia?
Nor mal nent e no

A norma dell'art. 20 lett. f) punto 1 del Testo Unico delle Inposte sui Redditi, D.P.R n. 917/86
e successive nodifiche, |e plusval enze realizzate da soggetti residenti all'estero derivanti da
cessioni di azioni negoziate in mercati regolamentati non si considerano prodotte nel territorio
dello Stato italiano, e dunque non sono tassabili in Italia na nello Stato di residenza fiscale

La stessa disciplina si applica alle plusval enze derivanti da cessione di derivati o altr
strumenti finanziari negoziati in nercati regolanentati, come stabilisce |'art. 20 lett. f) punto 3

del T.UI.R

I nvece | e operazioni che coinvol gono | e cosiddette "partecipazioni qualificate" (con quote
superiori al 2%del capitale in azioni ordinarie di una societa) sono regol ate diversanente
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