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Per i finanziamenti infruttiferi
salta la “derivazione rafforzata”

di Diego Avolio (*) e Alain Devalle (**)

Per effetto delle modifiche recate dal D.Lgs. n. 139/2015, la valutazione dei crediti e debiti deve essere ef-
fettuata al costo ammortizzato, che puo trovare applicazione con o senza attualizzazione. L'esigenza di
attualizzare i debiti potrebbe presentarsi con riferimento ai debiti (crediti) finanziari infragruppo. Vengono
per questo in considerazione gli effetti fiscali delle nuove regole di contabilizzazione, tenuto pure conto
delle norme da ultimo fissate dal Decreto del Ministro dell’Economia e delle Finanze 3 agosto 2017, che
ha di fatto “sterilizzato” il principio di “derivazione rafforzata” per le operazioni di finanziamento infruttife-

ro intercompany.

1. Premessa

La nuova rappresentazione in bilancio dei fi-
nanziamenti infruttiferi, a seguito delle novita
introdotte dal D.Lgs. 18 agosto 2015, n. 139, ha
prodotto numeroso dibattito tra gli operatori in
relazione, in particolare, alle possibili ricadute
sul piano fiscale (1).

Si ricorda che, a norma dell’art. 83, comma 1,
del T.U.LR. € ora previsto che per “i soggetti, di-
versi dalle micro imprese di cui all’art. 2435-ter
del Codice civile, che redigono il bilancio in
conformita alle disposizioni del Codice civile
valgono... i criteri di qualificazione, imputazio-
ne temporale e classificazioni in bilancio”.

Dato questo scenario, le questioni piu rilevanti
hanno in particolare riguardato l'introduzione

del c.d. costo ammortizzato per la contabiliz-
zazione (e conseguente attualizzazione) dei cre-
diti e dei debiti aventi natura finanziaria e per
la rilevanza - o meno - fiscale della nuova rap-
presentazione contabile dei finanziamenti in-
fruttiferi nei rapporti infragruppo.

Sul tema ¢ intervenuto di recente il Decreto del
Ministro dell’Economia e delle Finanze 3 agosto
2017, recante la disciplina di coordinamento del
T.U.LR. con le nuove regole contabili introdotte
dal D.Lgs. n. 139/2015 per i soggetti OIC adop-
ter, che, come si vedra nel prosieguo, ha di fatto
“sterilizzato” il principio di “derivazione raf-
forzata” per le operazioni di finanziamento in-
fruttifero intercompany.

(*) Dottore Commercialista, LL.M., Partner Studio Legale
Tributario Santacroce & Associati.

(**) Professore Associato di Economia Aziendale nell'Uni-
versita degli Studi di Torino, Dottore Commercialista.

(1) Sull'argomento si vedano M. Bono - E. Spagnol, “Deriva-
zione rafforzata per i finanziamenti infruttiferi”, in Eutekne.in-
fo del 13 giugno 2017; L. Gaiani, “Crediti e debiti al costo am-
mortizzato: complicazioni contabili e ricadute fiscali”, in il fi-
sco, n. 15/2017, pag. 1413; L. Cacciapaglia - G. Mercurio, “Il
coordinamento fiscale con le disposizioni del ‘Decreto bilanci™,
in Societa e Contratti, Bilancio e Revisione, n. 3/2017; A. Garcea,
“Le disposizioni correttive e integrative del Decreto attuativo
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del principio di derivazione rafforzata”, in Corr. Trib., n.
37/2017, pag. 2851; R. Michelutti - F. Maisto, “Finanziamenti
infruttiferi a deduzione ordinaria”, in Il Sole - 24 Ore del 30
marzo 2017; L. Miele, “Per il regime fiscale dei prestiti infrutti-
feri infragruppo rileva la forma giuridica”, in La gestione straor-
dinaria delle imprese, n. 4/12017; G. Russetti, “Finanziamenti so-
ci con doppio bilancio tra bilancio e imposte”, in Il Sole - 24
Ore dell’8 agosto 2017; D. Sencar, “Finanziamenti soci gia ver-
so il riordino”, ivi; oltre che D. Avolio - A. Devalle, “Finanzia-
menti infruttiferi, costo ammortizzato e transfer pricing”, in il
fisco, n. 22/2017, pag. 2123.
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2. La nuova disciplina contabile
del costo ammortizzato

Il criterio del costo ammortizzato costituisce
una novita assoluta nell’ambito delle regole di
redazione del bilancio d’esercizio per i soggetti
non IAS, introdotto a seguito del recepimento
della Direttiva UE 34/2013 (2). Per effetto delle
modifiche recate dal D.Lgs. n. 139/2015, il Codi-
ce civile ora dispone che i crediti, i debiti e i ti-
toli immobilizzati debbano essere valutati al
costo ammortizzato. Inoltre, i crediti e i debiti
devono essere attualizzati per tenere conto del
“fattore temporale” sulla base della nuova for-
mulazione dell’art. 2426, comma 1, n. 8, c.c. (3).
Pertanto, la valutazione dei crediti e debiti ¢ sta-
ta profondamente innovata introducendo la lo-
ro valutazione al costo ammortizzato, che puo
trovare applicazione con o senza attualizzazio-
ne (4).

Al fine di definire quando applicare il costo am-
mortizzato € necessario determinare e utilizzare
differenti tipologie di tassi di interesse. A titolo
di esempio, nel caso in cui un’impresa ottenga
un finanziamento bancario con scadenza oltre i
12 mesi e costi di transazione rilevanti, la rileva-
zione iniziale e la valutazione successiva del de-
bito al costo ammortizzato richiedera all'impre-
sa la determinazione del tasso di interesse ef-
fettivo, che sara differente dal tasso di interesse
nominale a cui I'impresa si € indebitata. Oppu-
re, nel caso in cui un’impresa abbia contratto
un debito commerciale con scadenza oltre i 12
mesi che non prevede la corresponsione di inte-
ressi, per la rilevazione iniziale del debito sara
necessario determinare il tasso di interesse de-
sumibile dalle condizioni contrattuali da con-
frontare con il tasso di interesse di mercato.

Il tasso di interesse desumibile dalle condizioni
contrattuali ¢ “il tasso che prende in considera-
zione tutti i flussi di cassa pagati tra le parti e
previsti dal contratto (es.: commissioni, paga-
menti anticipati e ogni altra differenza tra valo-
re iniziale e valore a scadenza del credito), ma
non considera i costi di transazione” (OIC 19, §
10).

Il tasso di mercato, invece, ¢ definito come “il
tasso che sarebbe stato applicato se due parti
indipendenti avessero negoziato un’operazione
similare di finanziamento con termini e condi-
zioni comparabili” (OIC 19, § 49).

L’OIC 19 stabilisce che 'attualizzazione deve
essere effettuata nel caso in cui, al momento
della rilevazione iniziale, il tasso di interesse de-
sumibile dalle condizioni contrattuali risulti si-
gnificativamente diverso da quello di mercato.
Con riferimento all’attualizzazione, essa non
trova applicazione qualora i debiti abbiano una
scadenza inferiore ai 12 mesi. In tale caso, infat-
ti, I'applicazione dell’attualizzazione non pro-
durrebbe un valore significativo, e pertanto, per
il nuovo principio di rilevanza (art. 2423-bis,
comma 4, c.c.) l'attualizzazione potra non esse-
re applicata.

L’esigenza di attualizzare i debiti potrebbe cosi
presentarsi con riferimento ai debiti (crediti)
finanziari infragruppo. Si pensi, appunto, ad
un finanziamento infragruppo infruttifero (o in
generale ad un tasso inferiore al tasso di merca-
to) della durata di cinque anni. Il tasso contrat-
tuale € zero, ma se I'impresa richiedesse ad un
soggetto terzo un finanziamento, il tasso di
mercato sarebbe certamente diverso e piu eleva-
to (ad esempio, il 3%). In questo caso, la societa
finanziata deve, al momento della rilevazione
iniziale, attualizzare il debito finanziario, utiliz-
zando il tasso di interesse di mercato. A seguito
dell’attualizzazione del debito, 'impresa deve
utilizzare il criterio del costo ammortizzato, in
quanto il debito al momento della rilevazione
iniziale non deve essere iscritto al valore nomi-
nale ma al valore attualizzato. Il valore nomina-
le verra “ricostituito” lungo la sua durata e fino
alla scadenza, attraverso l'imputazione, anno
per anno, degli oneri finanziari in relazione al
tasso di mercato utilizzato per l'attualizzazione.
Si pensi alla concessione da parte della control-
lante in data 1 gennaio di un finanziamento a
favore della controllata del valore di 100 euro,
che verra rimborsato alla scadenza (24 mesi). 1l
finanziamento & infruttifero e se la societa par-
tecipata richiedesse un finanziamento ad un
istituto bancario di 100 euro con scadenza a 24

(2) Per una disamina delle nuove regole di rappresentazione
in bilancio si vedano F. Dezzani, “Crediti e debiti scadenti oltre
i 12 mesi: criterio del costo ammortizzato e attualizzazione”,
in il fisco, n. 7/2017, pag. 663; P. Pisoni - F. Bava - D. Busso - A.
Devalle - F. Rizzato, “Debiti finanziari con tassi di interesse
non di mercato e costo ammortizzato”, in il fisco, n. 30/2016,
pag. 2961; F. Bava - A. Devalle, “Il costo ammortizzato applica-
to ai debiti: prestiti infragruppo, finanziamento soci e prestiti

4008

ai dipendenti (OIC 19)”, in La gestione straordinaria delle impre-
se, n. 3/2017.

(3) Invero, l'attualizzazione, prima delle modifiche apportate
al Codice civile, era prevista nell'lambito dei principi contabili
nazionali, ma nulla diceva il dettato codicistico.

(4) Per i soli crediti I'art. 2426, punto 8, c.c. richiede di tener
conto anche del presumibile valore di realizzo.
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mesi, il tasso applicato sarebbe del 3% (tasso di
mercato). Ne consegue che il finanziamento de-
ve essere attualizzato. Il valore attuale del debi-
to all’atto dell’iscrizione € di 94,26 euro, a fronte
di un’entrata di banca di 100.

Nel caso dei debiti di natura finanziaria, la
differenza tra le disponibilita liquide ricevute ed
il valore attuale dei flussi finanziari futuri utiliz-
zando il tasso di interesse di mercato deve esse-
re iscritta, di regola, tra i proventi finanziari o
tra gli oneri finanziari del conto economico al
momento della rilevazione iniziale, a meno che
la sostanza dell’'operazione (o del contratto) non
inducano ad attribuire a tale componente una
diversa natura (OIC 19, § 53). Ad esempio, qua-
lora l'operazione infragruppo sia finalizzata alla
patrimonializzazione del debitore-societa con-
trollata, la differenza deve essere rilevata tra le
voci di patrimonio netto, in quanto il soggetto
finanziatore, rinunciando ad una remunerazio-
ne congrua, genera un beneficio in capo alla so-
cieta partecipata. Nella prassi operativa, pertan-
to, la differenza iniziale trovera iscrizione nel
patrimonio netto, proprio perché la sostanza
dell'operazione puo essere il rafforzamento pa-
trimoniale della societa partecipata. Analoga-
mente, per il soggetto finanziatore tale differen-
za andra ad incremento del valore della parteci-
pazione nella societa partecipata (OIC 15, esem-
pio 2B).

Riprendendo I'esempio sopra riportato, la socie-
ta controllata potra, quindi, iscrivere la diffe-
renza tra I'entrata di cassa ed il valore attuale
del debito, pari a 5,74 euro, tra:

- rilevazione del debito finanziario:

- i proventi finanziari;

- ovvero, tra le riserve di patrimonio netto, qua-
lora I'obiettivo sia il rafforzamento patrimoniale
della societa stessa.

In ogni caso, al termine di ciascun anno, la so-
cieta dovra imputare gli oneri finanziari impli-
citi/figurativi del finanziamento al tasso di mer-
cato.

La societa controllante che eroga il finanzia-
mento, e pertanto iscrive un credito finanziario,
dovra anch’essa applicare il costo ammortizza-
to, iscrivendo dapprima un onere finanziario a
seguito dell’attualizzazione (ovvero, come detto,
incrementare il valore della partecipazione, se
la natura della transazione ¢ il rafforzamento
patrimoniale della societa controllata) e succes-
sivamente rilevare i proventi finanziari implici-
ti/figurativi pro-rata temporis.

La scelta del tasso da utilizzare € riferita al sog-
getto prenditore: tuttavia, nel caso di gruppi
aziendali il tasso di interesse del soggetto credi-
tore e del soggetto debitore possono coincidere
per via della prassi utilizzata da alcuni primari
istituti di credito di attribuire a tutte le imprese
appartenenti ad un gruppo economico un unico
rating di gruppo e, conseguentemente, di appli-
care un unico tasso di interesse a tutte le societa
del gruppo.

Riprendendo 'esempio sopra riportato, le scrit-
ture contabili che la societa controllata deve ef-
fettuare, qualora il finanziamento sia stato ero-
gato per rafforzamento patrimoniale, sono le
seguenti:

Banca c/c a Debito finanziario verso 100,00
controllante (D. 3)
- rilevazione della differenza derivante dall’attualizzazione:
Debito finanziario verso controllante a Riserve (A. VI) 5,74
. 3)
- rilevazione degli oneri finanziari figurativi alla fine del primo anno:
Oneri finanziari (C.17) a Debito finanziario verso 2,83
controllante (D. 3)
- rilevazione degli oneri finanziari figurativi alla fine del secondo anno:

’ Oneri finanziari (C.17) a

il fisco 42/2017

Debito finanziario verso 2,91
controllante (D. 3)
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Le scritture contabili che la societa controllante
deve effettuare, qualora il finanziamento sia sta-

- rilevazione del debito finanziario:

to erogato per rafforzamento patrimoniale, so-
no invece le seguenti:

Credito finanziario verso societa a
controllata (B. Ill. 2a)

Banca c/c

| ‘ 1mpo‘

- rilevazione della differenza derivante dall’attualizzazione:

Partecipazione in impresa controllata a Credito finanziario verso
societa controllata (B.lll.2a)

(B.1Il.1a)

‘ ‘ am‘

- rilevazione dei proventi finanziari figurativi alla fine del primo anno:

Credito finanziario verso societa a
controllata (B. Ill. 2a)

Proventi finanziari (C. 16a)

B

- rilevazione degli oneri figurativi alla fine del secondo anno:

Credito finanziario verso societa a
controllata (B. Ill. 2a)

3. Implicazioni fiscali
del nuovo regime di contabilizzazione

Delineata nei termini indicati la nuova modalita
di rappresentazione in bilancio dei finanzia-
menti infruttiferi intercompany prevista dai
principi contabili OIC 15 e 19, vengono a questo
punto in considerazione gli effetti fiscali delle
nuove regole di contabilizzazione.

Si e gia detto che l'art. 83, comma 1, del
T.U.LR. dispone una c.d. derivazione rafforza-
ta dei “criteri di qualificazione, imputazione
temporale e classificazioni” adottati nella reda-
zione del bilancio secondo i nuovi principi con-
tabili OIC. Proprio con riferimento al criterio
del “costo ammortizzato”, la Relazione illustra-
tiva all’emendamento alla Legge di bilancio
2017 (poi riproposto con l'art. 13-bis del “Decre-
to Milleproroghe 2017”) aveva avuto modo di
precisare che le regole testé richiamate produ-
cono effetti ai fini fiscali.

In altre parole, la possibile “qualificazione pa-
trimoniale” del finanziamento infruttifero in-
tercompany avrebbe dovuto assumere rilevanza
anche ai fini tributari. Cosi, in particolare, si
esprimeva la Relazione illustrativa all’emenda-
mento alla Legge di bilancio 2017: “Anche in ta-
le ultimo caso, € da ritenersi che la qualificazio-
ne di natura patrimoniale assuma rilevanza sul
piano fiscale, in quanto a seguito della nuova
contabilizzazione dell’'operazione - che diviene
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Proventi finanziari (C. 16a)

I

sostanzialmente simmetrica anche nelle opera-
zioni tra soggetti IAS/IFRS adopter e soggetti
che adottano i nuovi OIC - vengono meno le
cautele che avevano determinato il disconosci-
mento della stessa in capo ai soggetti IAS/IFRS
adopter”.

Invero, se da un lato, pareva (piuttosto) sconta-
to concludere per la rilevanza fiscale in pri-
mis della qualificazione “patrimoniale” dei fi-
nanziamenti infruttiferi intercompany - per cui
il maggiore valore iscritto in bilancio della par-
tecipazione, da parte della societa finanziatrice,
avrebbe dovuto essere assunto quale costo fisca-
le, mentre per la societa finanziata I'aumento di
patrimonio netto avrebbe dovuto essere trattato
come un “apporto di capitale” del socio, come
tale costituente un provento non tassato - piu
complesso pareva il regime fiscale da riservare
alla successiva rilevazione medio tempore de-
gli interessi figurativi attivi e passivi, rispetti-
vamente nel bilancio della societa finanziatrice
e in quello della societa partecipata.

Come noto, tale rilevazione servirebbe a fare
“riassorbire”, lungo la durata del prestito, la dif-
ferenza tra il valore nominale e contabile del
credito, mentre rimarrebbe invariata la parteci-
pazione e la riserva da apporto (incrementate in
sede di prima rilevazione).

Va detto che 'applicazione della “derivazione
rafforzata” avrebbe potuto fare concludere pri-
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