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Una spinta
per innovare
sollecitata
dalla Ue

di Amedeo Sacrestano

on il Dl179/2012 hanno fatto

illoro ingresso

nell’'ordinamento le
discipline delle start up innovative
edegli incubatori certificati di
startup innovative, Nonsi &
trattato di unavera e propria
rivoluzione, ma diunalenta
assimilazione di un'articolata
disciplina di favore per i soggetti
economici che hanno maggiori
potenzialita dicrescitae
d'innovazione e che piii di altri
possono dare slancio all'economia
nazionale. Gii nel zon, infatti, la
Ue aveva chiesto all'Italia
l'implementazione di pii efficaci
politiche per accrescere la
«propensione all'innovazione e
allaricerca» del suo sistema
produttivo. Proprio aseguito di
tale spinta, il Governosiera
impegnato a realizzare in Italiaun
sistema favorevole (sotto il profilo
fiscale ma nonsolo) alle start up
innovative. L'unico requisito per
laloro attribuzione & quello diun
oggetto sociale ispiratoallo
sviluppo, alla produzione e
commercializzazione di prodottio
servizi innovativi ad alto valore
tecnologico (nel caso delle start
up) e alla messa a disposizione di
strutture, attrezzature e servizi
per accogliere e far crescere le
startup innovative (nel caso degli
incubatori).
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Sconti fiscali
per chi investe
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Le start up innovative ‘ 3 ‘

LA GOVERNANCE

LE START UP ORDINARIE

A
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~ Nuoveregole "di convivenza per

governance e partner. La start up
innovativa & caratterizzata infatti da:
requisiti iscrizionali (inserimento
nell'apposita sezione del Registro
imprese) e norme cosiddette
“transtipiche" chesiapplicano per
semplificare talune procedure.
Infattila sr| “targata”startup
innovativa pud: rinviare, in caso di
perdite, alla chiusura dell'esercizio
successivol'adozione dei

Le start up ordinarie, costituite in
forma di societa di capitalie soggette
all'Tres, devono spesso gestire
l'ingombrante presenza di interessi
passivi e perdite fiscali.

1l legislatore non ha previsto
disposizioni fiscali specifiche el
regime fiscale ordinario dispone che
gliinteressi passivi (e oneri
assimilati) gravanti sulle imprese per
ilreperimento delle risorse finanziarie
attraverso i canalidel credito, siano

La societd a responsabilitd limitata
semplificata pud essere costituita con
contrattoo atto unilaterale da persone
fisiche. Quindi & ammessa anche lasrl
unipersonale; unica condizione & chei
soci siano esclusivamente persone
fisiche. L'atto costitutivo deve essere
redatto per atto pubblico in
conformitd al modellostandard
tipizzatoconilDm23 giugno 2012. La
denominazione socialedeve
contenere l'indicazione di societa a

£ laGranBretagnail Paese piil

! attrattivo dal punto di vista fiscale
- nel settore della ricerca e sviluppo.

Le deduzionifiscali del 130%
previste per le grandiimpresee

, quelleal 225% riservatealle piccole,
| collocanoilPaeseoltre Manicain

pole position nella classifica
europea dei Paesi pill appetibili
fiscalmente. Molto vantaggiose
anche le condizioni offerte dalla
Croazia, che oltre a una deduzione

Leretidiimpresa sono disciplinate
dall'articolo3, del DI5/2009. Per
contratto di rete di imprese siintende
unostrumento giuridico-economico
dicooperazione fra imprese che si
impegnano reciprocamente, in
attuazione di un programma comune,
acollaborare scambiando
informazionie/o prestazioni di natura
industriale, commerciale, tecnicao
tecnologica ef o realizzando in comune
determinate attivita attinenti l'oggetto

provvedimenti ex articolo 2482-ter
codicecivile, derogareal divietodi
cuiall'articolo 2474 codice civileal
fine di compiere operazioni sulle
proprie partecipazioni se effettuate
inattuazione di pianidi
incentivazione con assegnazione di
quotedi partecipazione; emettere
strumenti finanziari forniti di diritti
patrimoniali o anche amministrativi;
emettere categorie di quote dotate
sindall'origine di diritti diversi

deducibilifinoa concorrenza degli
interessiattivi e proventi assimilati
contabilizzati in bilancio; 'eventuale
eccedenza éa sua volta deducibile nel
limite del 30% del Rol della gestione
caratteristica. Se gli interessi passivi
di periodo, al netto di quelli attivi,
superanoil30%, lestartup che
volesseroalleggerire il peso degli
onerifinanziari, possonoiscriverlia
direttoincremento del costo dei beni
periqualisono stati sostenuti

responsabilita limitata semplificata.
Ilcapitale sociale deve essere
compresofra unminimodiuneuroe
unmassimo di9.999,99euro e deve
essere sottoscritto ed interamente
versatoindenaro al momento della
costituzione. Il versamento non deve

‘esserefatto presso conti correnti

bancari vincolati osimilima
direttamente nelle mani dell'organo
amministrativo che dichiara nell'atto
l'avvenutoricevimento

integrale sulla ricerca generica,
garantisce extra deduzioni del125%
sullaricercaapplicata edel 150%
sullaricercafondamentale. Conil
riconoscimento di un credito
d'imposta del 50% delle spese
incrementali rispetto all'esercizio
del 2013, I'Italia mantiene un profilo
mediamente appetibile, risultando
pil attrattiva di competitor come
I'Irlanda, I'Austria e soprattutto la
Francia

diciascunaimpresa. La rete di imprese
dotata, per scelta dei contraenti, di un
fondo comune e di un organo comune,
pud acquisire, per (ulteriore) scelta dei
contraenti, la soggettivita giuridicaa
pattoche: la rete sia dotata difondo
patrimoniale;il contratto sia stipulato
per atto pubblico, scrittura privata
autenticata o atto con firma digitale; il
contratto siaiscritto come posizione
autonoma nella sezione ordinaria del
Registroimprese

Aspetti critici

Le norme «a tempo»
non aiutano chi investe

Emilio Abruzzese

Rita Merone

mm L'idea della start up innovati-
va trae origine dal rapporto Re-
start Italia, elaborato su incarico
del Mise nell'aprile 2012 che attua
un progetto ambizioso e interes-
sante per piccole e medie imprese
da poco operative, impegnate in at-
tivitd innovative e tecnologicheoa
vocazione sociale. L'elaborazione
normativa di tale progetto (DI
179/2012) non ha confezionato un
nuovo modello legale, ma ha con-
sentito alla societa "targata” start
up innovativa I'applicazione di
norme speciali, in materia di dirit-
to societario, fiscale, fallimenta-
re, del lavoro e del mercato dei ca-
pitali, definito in sintesi "ecosiste-
ma normativo".

Tale apparato, destinato ai soci,
ai collaboratori, agli investitori, ai
dipendenti ea coloro che contribu-
iscono alla creazione della start up
in veste di "incubatori”, appare in-
dubbiamente nuovo e anche "co-
raggioso"; esso & volto a sostenere
I'impegno di giovani laureati e dot-
torandi nell’attivita di ricercaed a
favorire iniziative di ricerca e inno-
vazione, ma risulta poi in concreto
idoneo a centrare I'obiettivo?

La maggior parte delle start up
costituite sono Srl. Molte hanno ad
oggetto attivitd complesse ed im-
pegnative in campo di ricerca
scientifica, che richiedono tempi
lunghi di studio, sperimentazione,
coinvolgimento di collaboratori
ed allargamento della compagine
sociale. Pertanto, 1'obsolescenza
veloce e programmata della nor-
mativaspeciale e inderogae, quin-
di, della stessa qualifica di start up
innovativa, cosi come delineata
dal sistema, risulta di fatto il punto
pitdiscutibile dellanormativa.

Tl dato piliinteressante che emer-
ge dall’analisi della normativa pre-
vista per le start up innovative nel-
la forma di Srl  la transizione ver-
50 modelli che consentono ricerca
di investimento diffuso. Tuttavia,
l'utilizzo e il successo di strumenti
giuridici quali la possibilita di rac-
coltadi capitali di rischio attraver-
so portali online (eguity based
dfunding),'emissione di stru-
menti finanziari, di quote catego-
rizzate (work for equity) richiedo-

cro

no una maggiore stabilizzazione
dell’attivita, la diffusione della
mentalita per tali forme di investi-
mento e la consapevolezza della
sorte di tali investimenti.

Molte norme tendono a privilegia-
re i soci quali investitori originari
(ad esempio in tema di perdite ri-
levanti o di non applicazione di
procedure concorsuali) ma al tem-
po stesso si sollecita la chiamata
di terzi investitori a concorrere al
rischio di impresa. Un dualismo
ditutele che pud esporre ad incer-
tezze i successivi investitorie dis-
suaderli dall’effettuare I'apporto
optando per investimenti pit pit
tradizionali.

Sulversante fiscale, sono sicura-
mente interessanti gli incentivi
che comportano detrazioni in am-
bito Irpef ¢ deduzioni in ambito
Ires, maitempidiemissione del de-
creto di attuazione sono stati trop-
po lunghi ed hanno inoltre genera-
toqualche sorpresa interpretativa.
Poi, appare coerente all'allarga-
mento della compagine sociale e
collaborativa, richiesta dall’attivi-
ta della start up innovativa, il regi-
me fiscale agevolato dei pianidiin-
centivazione nell'ambito dei reddi-
tidilavoro.

Tali agevolazioni finalizzate a
sollecitare giovani e non giovania
confrontarsi con attivita e temati-
che imprenditoriali, sono pur sem-
pre dinaturatransitoria e non inci-
dono efficacemente sul sistema.

In conclusione, la start up inno-
vativa & certamente un esperimen-
to originale e quasi entusiasmante,
per l'operatore giuridico, nel pano-
rama legislativo nazionale. Tutta-
viale finalita di attrarre talentie ca-
pitali dall'estero e di promuovere
la cultura dell’assunzione di ri-
schio di impresa appaiono forte-
mente penalizzate dal perentorio
termine dicedevolezza.

E,se da un lato, tale transitorie-
ta & opportuna per il divieto di di-
stribuzione di utili e di supera-
mento di importi produttivi, & tut-
tavia pocoprobabile che siappren-
da e si diffonda l'utilizzo di stru-
menti pil1 sofisticati per un tempo
limitato, quando non si intenda
transitare verso il modello della
societd perazioni.

OAPADOUIINE RISERVATA
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La «gestione» fiscale

IL REGIME DELLE AZIONI

Partecipazioni, scat
con ricavi prima della cessione

ala Pex

Escluso dalla regola
restrittiva

il settore energia
che ha tempi
lunghi di avvio

PAGINA A CURA DT
Emilio Al
Cristiana Crispolti

== Findall'introduzione del regi-
me della participation exemption
(articolo 87 del Tuir), una delle
principali preoccupazioni & stata
la necessita diacclarare |'esisten-
za del requisito dell'esercizio di
impresacommerciale. Spesse vol-
te,'agenzia delle Entrate hanega-
tolasussistenza del requisito, ren-
dendo quindi soggette a tassazio-
ne piena le plusvalenze derivanti
dalla cessione di partecipazioni.
1 casi di negazione

La negazione dell'esercizio di im-
presacommerciale sié avuta in ca-
si quali la concessione di marchi e
di aziende in affitto a terzi, nonché
in fasidi start up proprie dell’inizio
di attivitha d'impresa, propedeuti-
che e necessarie per larealizzazio-
ne dell'oggetio sociale.

1l requisito della commercialita
deve sussistere infatti nel triennio
antecedente I'anno di cessione e
I’Agenzia (circolare 34/2004), ha
concesso che in caso di societa co-
stituita da meno di un triennio, si
possa verificare quanto accaduto
in questo minor periodo. A mag-
gior ragione per le iniziative piu
complesse e strutturate, sono state

riscontrate spesso lunghe fasi di
startup, che hanno impeditoil con-
seguimentodiricavi, anche perlun-
ghi periodi.

In questo contesto, & stata nega-
tadall’Agenzia, in sede di interpel-
lo ex lege 212/2000, I'esistenza del
requisito della commercialita, ad
esempio, in un caso di una impe-
gnativa ristrutturazione di com-
plesso alberghiero (risoluzione
165/2005) ed in un caso di societa
assuntrice di un concordato (riso-
luzione 323/2007).1soggettirichie-
dentisisonovisticosi negare il regi-
me Pex, per effetto di lungaggini

LA «TOLLERANZA»

Da chiarire definitivamente
che sono attivita d'impresa
tutte quelle che manifestano
reale «sforzo» imprenditoriale
e non mero godimento di beni

burocratiche odi procedura, ovvia-
mente dinatura extra fiscale, dicer-
tonon auspicate, bensi subite.

La produzione di energia

Lanegazione del regime Pexlasié
riscontrata negli ultimi anni, so-
prattutto nel settore della produ-
zione di energia, anche da fontirin-
novabili, dove la fase degli studi di
fattibilita e diottenimento delle au-
torizzazioni ha comportato spesso
la maturazione di congrui periodi
prima che si potessero realizzare i
primi ricavi. In detto contesto, con
la risposta a interrogazione parla-
mentare 5-01695, del 28 luglio 2000,
fuconfermatal'interpretazione re-
strittiva relativamente alle fasi di
avviamento dei lavori per la predi-

sposizione dei siti produttivi e
quindi alle fasi cosiddette prepara-
torie, le guali ultime furono consi-
derate come non esplicanti 'inizio
della vera e propria attivita di im-
presa commerciale.

Tale approccio penalizza ovvia-
mente le situazioni nelle quali era
indispensabile una lunga e com-
plessa fase di avvio. Paradossal-
mente, spesso, pill erano comples-
se le situazioni, non certo per fatti
imputabili alla societa le cui quote
si pretendeva di cedere in regime
Pex, pii1 veniva negata la sussisten-
za di un effettivo inizio di attivita
commerciale.

L'apertura dell’Agenzia

A questo punto, &stataaccoltacon
estremo favore la circolare
dell'agenziadelle Entrate n.7/E del
20 marzozo13,che hadifatto sdoga-
nato le fasi di start up, definite co-
me quelle «dirette a costituire, defi-
nire e rendere operativa la struttu-
raaziendale, comprese quelle rela-
tive agli studi preparatori, ecc.»,
concio attribuendo adette fasi pie-
nadignita d'impresa commerciale.
In sostanza, guesti i principi
adottati dall'Agenzia:
= perché un soggetto possa vende-
re una partecipazione in regime
Pex, & necessario che prima della
cessione si sia avuta una fase in cui
iricavi si siano avuti, poiché alla fa-
se di start up & seguito (prima della
cessione della partecipazione) I'ini-
zio dellattivita commerciale;
= se, quindi, la fase distart up non &
ancoraultimataesicede laparteci-
pazione prima che cid accada, e
che quindi si abbiano i primi ricavi,
non si pud applicare la Pex;
mse prima della fase di startupsiha
una fase di inattiviti, quest'ultima

© L'agenzia delle Entrate ha
chiarito che le fasi di start up
wdirette a costituire, definire
erendere operativala
struttura aziendale, comprese
quelle relative agli studi
preparatorin: si comprendono
nel periodo d'attivita
commerciale, se prima della
cessione della partecipazione
la partecipata ceduta ha gia
conseguito i primi ricavi.

In via interpretativa l'Agenzia
ha inoltre fatto un'eccezione
per taluni settori (ad
esempio: energetico e dei
lavori pubblici)
comprendendo le fasi di start
up nel periodo di attivita
commerciale anche se la
cessione interviene prima del
conseguimento

dei primi ricavi

© Resta perd fermo che le
fasi di inattivita non si
comprendono ai fini del
computo del periodo di
attivita commerciale e che
per le attivita diverse da
quelle indicate a titolo
esemplificativo dalla
Circolare n.7/E del
29/3/2013, (settore
energeticoe lavori
pubblici), che comungue
possono necessitare di
lunghe fasi di start up come i
settori farmaceutico e delle
biotecnologie, non sono
previste eccezioni

non lasi pudbcumulare con le fasi di
start up e di attivita commerciale.

Sicuramente, si & trattato di un
bel passo avanti, rispetto alle pre-
gresse interpretazioni restrittive.

A ben vedere, si sarebbe potuto
fare di piir. Applicando alla lettera
questi principi, la vendita di una
partecipazione di una societi che
deve realizzare un complesso im-
pianto per la produzione di ener-
gia, che necessitadiunlungo perio-
do per autorizzazioni e difesa in
procedimenti per cause ambienta-
li, ed infine per la realizzazione
dell'opera, con vendita intervenu-
taprima del conseguimento dei pri-
mi ricavi, sarebbe "fuori da Pex".
Lafortuna di questa fattispecie con-
siste perd, nell'ulteriore sforzo in-
terpretativo dell’Agenzia, nel ren-
dersi conto che vi sono dei settori
per i quali le fasi di start up voglio-
nodire, di per sé, fare attivita di im-
presa, anche prima del consegui-
mentodeiricavi. Quelli "salvati” in
via esemplificativa sono il settore
energetico e quello dei lavori pub-
blici, restandone esclusialtri egual-
mente meritevoli di comprensio-
ne, quali quelli farmaceutico e del-
le biotecnologie. Attivita produtti-
ve, queste ultime, come altre, che
in quanto non citate in detta circo-
lare sarebbero soggette alladiscre-
zionalita degli interpreti. Quel che
rimane difficile da comprendere &
perché possano essere non qualifi-
cate attivita d'impresa commercia-
le (articolo 87 del Tuir), attivita
che palesemente dimostrano sfor-
zi imprenditoriali e non certo puro
godimento di beni. Attivita, spes-
so, frustrate da burocrazia, esaspe-
rati tempidi giustizia, complicazio-
nilegislative.

CRIPRODUIIONE RISERVATA

mm Il fisco con una mano di, con
l'altra prende. In quasi concomi-
tanza con l'introduzione delle
agevolazioni previste per le
start up innovative & stata sop-
pressa, con la legge di stabilita
2014, I'esenzione delle plusvalen-
ze conseguite da persone fisiche
non nell'esercizio di impresa
commerciale (commi G6-bis e
6-ter dell’articolo 68 del Tuir).
Tale esenzione era sottoposta
adeterminate condizioni sogget-
tive ed oggettive, ivi compresa
quella del reinvestimento delle
plusvalenze, entro due anni dal

loro conseguimento, in societa
della medesima attivita diguella
ceduta, costituite da non pin di
tre anni.

Questo complesso ed articola-
to sistema di condizioni intende-
va favorire i soggetti che volesse-
ro cedere partecipazioni, acqui-
sendone altre della medesima at-
tivitd, non necessariamente di
carattere innovativo.

Fatto & che lalegge di stabili-
ta 2014 ha abrogato, a decorre-
re dal primo gennaio 2014, det-
taagevolazione, senzanulla di-
sporre da un punto di vista

transitorio.

La conseguenza & che coloro
(persone fisiche) che sisonotro-
vati a realizzare operazioni di
cessione di partecipazioni(a tut-
to il 31 dicembre 2013) devono
ora capire come possono com-
portarsi.

Fermo restando che, a tal pro-
posito, sara opportuna una con-
ferma di prassi, siritiene che tut-
tele cessionieffettivamente con-
cluse entro il 31 dicembre 2m3
possano beneficiare della nor-
ma agevolativa, pur considerato
che il vincolo del reinvestimen-

to nel biennio sarebbe sprovvi-
sto, adecorrere dal primo genna-
io 2014, della norma che detto
vincolo prevede.

In altri termini, si ritiene che
la norma necessariamente deb-
basopravvivere, post primo gen-
naio 2014, ma all’esclusivo fine
di disciplinare le cessioni inter-
venute sino al 31 dicembre z2013;
cessioni, queste ultime, realizza-
te nella consapevolezza di poter
considerare esentile conseguen-
ti plusvalenze. Se tale interpreta-
zione fosse confermata, si ritie-
ne altresi che per definire la

Il regime fransitorio. Dal 1" gennaio 2014 cancellata la detassazione dei guadagni realizzati da persone fisiche sulla vendita di partecipazioni

Plusvalenze reinvestite senza esenzione

scansione temporale della modi-
ficanormativacisidebba attene-
re a principi transitori gia illu-
strati dall'agenzia delle Entrate,
ad esempio quando si tratto dire-
golamentare il passaggio dell'ali-
quota sul capital gain, dal 12,59
al 209 (circolare n. u/E del
28/3/2012).

Quel che fa da momento rile-
vante non & quello del pagamen-
to della partecipazione, bensi
quello di effettiva realizzazione
civilistica dell'operazione di ces-
sione.
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