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Holding, il test di prevalenza per l’attivo patrimoniale
rimane critico
La risposta a interpello n. 40/2021 rischia di penalizzare le società con attività di trading mobiliare
/ Gianluca ODETTO e Michele TARDINI
La risposta a interpello dell’Agenzia delle Entrate n. 40
del 13 gennaio 2021 ha analizzato il controverso tema
della qualificazione di un soggetto passivo d’imposta
tra le società di partecipazione non finanziaria e assi-
milati (c.d. “holding industriali”) o tra le società di par-
tecipazione finanziaria, chiarendo in particolare (par-
zialmente, per quanto si argomenterà oltre) i criteri di
valutazione del requisito della prevalenza di cui all’art.
162-bis del TUIR.
Il  documento,  riprendendo  di  fatto  l’orientamento
espresso da Assoholding nella circ. n. 2/2019, ha chia-
rito che la qualifica di holding finanziaria o di holding
industriale deve essere accertata ponendo a confronto
le due tipologie di partecipazioni detenute in termini
relativi, a condizione che il loro ammontare comples-
sivo superi il 50% dell’attivo: così, se ad esempio una
società detiene un ammontare di azioni “industriali”
pari al 30% del totale dell’attivo e un ammontare di par-
tecipazioni “bancarie” pari al 21% del totale dell’attivo,
la stessa si qualificherebbe come società di partecipa-
zione non finanziaria, con la conseguenza “fiscale” di
applicare le normali regole di determinazione del red-
dito (con aliquota IRES ordinaria) e un’IRAP maggiora-
ta (e con una base imponibile che, a norma dell’art. 6
comma 9 del DLgs. 446/97, tiene conto anche degli in-
teressi attivi e passivi).
Pur  se  la  risposta  n.  40/2021  non  giunge  in  modo
espresso a tale conclusione  (il  caso riguarda, infatti,
una società che, in base al test, rientrava tra le holding
industriali),  se si estendono i medesimi principi alle
società il cui patrimonio è prevalentemente investito
in partecipazioni in soggetti  “finanziari”,  esse si do-
vrebbero qualificare come società di partecipazione fi-
nanziaria, con conseguente applicazione delle stesse
regole di determinazione dell’IRES (maggiorata, però,
del 3,5%) e dell’IRAP proprie delle banche (intermediari
finanziari).
Volendo andare oltre il fatto che tale interpretazione
dell’Agenzia supera il dettato letterale dell’art. 162-bis
del TUIR, dal quale non emerge in alcun modo un “cri-
terio di prevalenza relativa”, quello che ora andrebbe
chiarito è quali sono i criteri di individuazione delle
partecipazioni sotto un triplice aspetto:
- “qualitativo”, volto a dare una definizione di “parteci-
pazione” ai fini della norma in questione (l’OIC 21 defi-
nisce le partecipazioni in modo generico come “inve-
stimenti nel capitale di altre imprese”);
- “di classificazione”, nel senso di valutare se le parte-
cipazioni vadano ricercate solo nell’attivo immobiliz-
zato o anche nell’attivo circolante, soprattutto con rife-

rimento ai titoli acquistati sul mercato;
- “quantitativo”, nel senso di indicare se vadano ricom-
prese le partecipazioni di qualsiasi entità o, come sug-
gerito dalle associazioni di categoria, possano essere
escluse le partecipazioni azionarie acquisite sul mer-
cato di entità inferiore al 3% (5% per le PMI).
La risposta ad interpello n. 40/2021 non analizza que-
ste tematiche, che pure sono cruciali per la definizio-
ne della fiscalità delle società interessate, limitandosi
a definire un quadro per cui ciò che conta è la struttu-
ra dell’attivo patrimoniale. Ciò porterebbe, in modo pa-
radossale, a fare mutare la veste della società da un
anno all’altro a seconda degli investimenti effettuati,
pur  se  l’attività  esercitata  rimane  sostanzialmente
sempre la stessa.
Una quadro di maggiore certezza sarebbe molto impor-
tante soprattutto per quei soggetti che, oltre ad avere
un attivo immobilizzato rappresentato dalle partecipa-
zioni nel proprio gruppo industriale per il quale viene
svolta la funzione di holding, detengono meri (ma tal-
volta ingenti)  investimenti di portafoglio,  principal-
mente collocati nell’attivo circolante in quanto dete-
nuti per lo smobilizzo (held for trade), in alternativa al-
la detenzione passiva e poco fruttifera della liquidità: è
evidente che la composizione del circolante di tali sog-
getti è troppo dipendente da politiche di investimento
(che potrebbero variare significativamente da un anno
all’altro in base all’andamento del mercato) e che la so-
la ricerca della natura della partecipazione (“industria-
le” o “finanziaria”, nella quasi totalità dei casi inferiore
al 3%) si tradurrebbe in un esercizio complesso, oltre
che dispendioso in termini amministrativi (la ricerca
andrebbe condotta ISIN per ISIN).
Una esclusione dal test per le partecipazioni del circo-
lante potrebbe, quindi, risultare una scelta opportuna.
Si  tratterebbe,  se può passare la semplificazione,  di
estendere alla situazione in esame i principi della ri-
sposta a interpello n. 121/2020, in cui sono stati esclusi
dal test titoli non partecipativi (derivati su merci), assi-
milando ad essi le partecipazioni di trading, natural-
mente ai soli fini della disciplina in esame. 
Non ultimo, i suddetti chiarimenti sarebbero importan-
ti anche ai fini della valutazione dell’obbligo di comu-
nicazione all’Anagrafe tributaria, dal momento che es-
so scatta anche per le società di partecipazione non fi-
nanziaria e per i soggetti assimilati (art. 10, comma 10
del DLgs. 141/2010), pur se risulta limitato alle parteci-
pazioni immobilizzate (ma riguarda anche quelle quo-
tate, pur se ciò risulta di dubbia, se non nulla, utilità per
l’Amministrazione finanziaria che riceve questi dati).

Eutekne.Info / Venerdì 22 gennaio 2021

E
U

T
E

K
N

E
 -

 R
IP

R
O

D
U

Z
IO

N
E

 V
IE

T
A

T
A

 -
 C

O
P

IA
 R

IS
E

R
V

A
T

A
 A

 S
T

U
D

IO
 A

G
F

M
 A

LI
N

O
V

I G
U

IO
T

T
O

 ..
.

https://www.eutekne.it/Servizi/BancaDati/Testo.aspx?IDRec=817713
https://www.eutekne.it/Servizi/RassegnaLeggi/Recensione_Articolo.aspx?IdLegge=2708&IdArticolo=461817&Codice_Materia=&testo=&ReLink=Yes
https://www.eutekne.it/Servizi/RassegnaLeggi/Recensione_Articolo.aspx?IdLegge=2708&IdArticolo=461817&Codice_Materia=&testo=&ReLink=Yes
https://www.eutekne.it/Servizi/RassegnaLeggi/Recensione_Articolo.aspx?IdLegge=17&IdArticolo=36432&Codice_Materia=&testo=&ReLink=Yes#Comma9
https://www.eutekne.it/Servizi/BancaDati/Testo.aspx?IDRec=655453
https://www.eutekne.it/Servizi/BancaDati/Testo.aspx?IDRec=782816
https://www.eutekne.it/Servizi/RassegnaLeggi/Recensione_Articolo.aspx?IdLegge=9162&IdArticolo=188922&Codice_Materia=&testo=&ReLink=Yes#Comma10

