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RIVALUTAZIONE DELLE 
PARTECIPAZIONI A PAGAMENTO E
RAPPORTI CON IL CONFERIMENTO 
DI PARTECIPAZIONI

L’art. 1, c. 52 L. 30.12.2023, n. 213 (legge Bilancio 2024) ha riproposto la possibilità di 
rideterminare i valori di acquisto delle partecipazioni e dei terreni, introdotta nel nostro 
panorama normativo circa un ventennio fa, dagli artt. 5 e 7 L. 28.12.2001, n. 448.
Trattandosi di una mera riproposizione di una norma già operante in passato, non possono 
che ritenersi validi tutti i precedenti chiarimenti di prassi forniti dall’Agenzia delle Entrate, 
da ultimo la C.M. 26.06.2023, n. 16/E.
Si esaminerà la disciplina generale del citato istituto per analizzare, di seguito, come la di-
sposizione agevolativa si intersechi con il tema del conferimento di partecipazioni.

SOMMARIO

• schema di sintesi
• previsioni generali della ri-

valutazione

Art. 1, c. 52 L. 30.12.2023, n. 213 - Artt. 9, 68, 177, 178 e 179 D.P.R. 22.12.1986, n. 917 - 
C.M. 6.11.2002, n. 81/E - Interpello 738/2021

SCHEMA DI SINTESI

RIVALUTAZIONE 
DI QUOTE 

E TERRENI

• Il legislatore, con cadenza quasi annuale, ripropone l’istituto in commento, riaprendo i termini 
e modificando le aliquote originariamente stabilite dalla legge “istitutiva”.

• Nella tabella che segue è raccolta, salvo qualche errore od omissione, la sintesi delle disposizio-
ni succedutesi nel tempo.
Data di riferimento 
possesso partecipazioni Norma

01.01.2002 Artt. 5 e 7 L. 28.12.2001, n. 448
01.01.2003 Art. 2, c. 2 D.L. 24.12.2002, n. 282, convertito dalla L. 7/2003
01.01.2005 Art 11-quaterdecies D.L. 203/2005
01.01.2008 Art. 1, c. 91 L. 24.12.2007, n. 244
01.01.2010 Art. 2, c. 229 L. 23.12.2009, n. 191
01.07.2011 Art. 7, c. 2, lett da dd) a gg), D.L. 12.05.2011, n. 70
01.01.2013 Art. 1, c. 473 L. 228/2012
01.01.2014 Art. 1, cc. 156-157 L. 147/2013
01.01.2015 Art. 1, cc. 626-627 L. 190/2014
01.01.2016 Art. 2, cc. 887-888 L. 208/2015
01.01.2017 Art. 1, cc. 565-566 L. 232/2016
01.01.2018 Art. 1, cc. 997-998 L. 205/2017
01.01.2019 Art. 1, cc. 1053-1054 L. 145/2018
01.01.2020 Art. 1, cc. 693 e 694 L. 27.12.2019, n. 160
01.07.2020 (Decreto cd. “Rilancio”, D.L. 34/2020) 

L. 17.07.2020, n. 77
01.01.2021 Art. 1, cc. 1122 e 1123 L. 30.12.2020, n. 178 

L. 23.07.2021, n.106
01.01.2022 Art. 29 D.L. 17/2022 (decreto Energia)
01.01.2023 L. 29.12.2022, n. 197 (art. 1, cc. da 107 a 109)
01.01.2024 L. 30.12.2023, n. 213 (art. 1, cc. da 52 a 53)

ð
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PREVISIONI GENERALI DELLA RIVALUTAZIONE

AMBITO
SOGGETTIVO

• Persone fisiche.
• Società semplici e società ed associazioni ad esse equiparate ai sensi dell’art. 5 Tuir.
• Enti non commerciali, per le attività detenute al di fuori dell’attività di impresa.
• Soggetti non residenti privi di stabile organizzazione in Italia.

• Accedono alla rivalutazione i soggetti che attuano operazioni suscettibili di generare redditi 
diversi e non redditi di impresa.

• Il legislatore accorda ai contribuenti la possibilità di anticipare la tassazione sui redditi deri-
vanti dal possesso di talune attività di natura finanziaria e immobiliare (terreni edificabili e con 
destinazione agricola) che danno luogo a redditi di capitale e a redditi diversi di cui agli artt. 
44 e 67 Tuir, c. 1 (partecipazioni qualificate) o nella successiva lett. c bis) (partecipazioni non 
qualificate).

AMBITO
OGGETTIVO

• Terreni • Edificabili e a destinazione agricola al di fuori del regime d’impresa.

• Partecipazioni • Quote di partecipazione in società a responsabilità limitata o in società di 
persone.

• Titoli azionari.
• Diritti o titoli attraverso cui possono essere acquisite le suddette partecipa-

zioni (diritti d’opzione, warrant, obbligazioni convertibili).

Novità 2023
Art. 1, c. 52
L. 213/2023

Il legislatore ha esteso la facoltà di rideterminare il costo 
d’acquisto anche alle partecipazioni negoziate in mercati 
regolamentati, per le quali, in luogo del costo o valore di 
acquisto, si assume il valore normale determinato ai sensi 
dell’art. 9, c. 4, lett. a) Tuir calcolato in base alla media 
aritmetica dei prezzi rilevati nei suddetti mercati con riferi-
mento all’ultimo mese (nel caso di specie, si tratta del mese 
di dicembre 2023).

• Titolo 
di detenzione

• Proprietà.

• Altro diritto reale 
(usufrutto o nuda 
proprietà)

• Il nudo proprietario e l’usufruttuario, tuttavia, posso-
no rivalutare esclusivamente la parte di bene di cui 
risultano titolari.

Qualora i beni siano posseduti da più soggetti in regime di comproprietà 
pro-indiviso, la rivalutazione può essere effettuata anche da uno solo dei 
comproprietari, limitatamente alla sua quota (C.M. 81/E/2002).

ADEMPIMENTI • Redazione perizia di stima asseve-
rata entro il 30.06.2024.

• La perizia consente di rideterminare ex novo il costo 
fiscale dei terreni e delle partecipazioni. 

Versamento 
imposta 

sostitutiva 16%

Rata unica Entro il 30.06.2024.

3 rate Annuali, con scadenza 30.06.2024, 30.06.2025, 30.06.2026 
(+3% annuo interessi).

Redazione e 
asseverazione 

perizia 
di stima (entro 
il 30.06.2024)

Terreni

A quanto consta, non vi sono chiarimenti di prassi, circa 
i criteri di valutazione da adottare; pertanto deve ritenersi 
che la valutazione sia rimessa alla discrezionalità tecnica 
del perito.

Partecipazioni

• La perizia attesta il valore della partecipazione in pro-
porzione al patrimonio netto della società (ente o asso-
ciazione). 

• Il criterio del “patrimonio netto” è inderogabile (Risp. In-
terpello 738/2021).
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RIVALUTAZIONE
PARZIALE
DELLE 
PARTECIPAZIONI

• Imposta
sostitutiva

• Sarà versata la percentuale dell’imposta sostitutiva che corrisponde alla por-
zione di partecipazione che il soggetto intende rivalutare.

• Stratificazione • La quota di partecipazione rivalutata in misura parziale costituisce un auto-
nomo strato “LIFO”; si considera, pertanto, ceduta per prima la quota riva-
lutata (C.M. 81/E/2002).

Dati In ipotesi di acquisto della partecipazione in momenti diversi, si considera af-
francata per prima la porzione di partecipazione acquistata in epoca più recente.

Esempio

• Un contribuente che al 1.01.2024 detiene una partecipazione pari al 65% in una 
società intende: 
. .  conferire il 51% di tale partecipazione, avvalendosi del conferimento a realizzo 
controllato ex art. 177 del Tuir;

. . rivalutare il restante 14% per cederlo in futuro.
• In realtà, essendo il conferimento un’operazione assimilabile alla cessione, ai fini 

del calcolo della plusvalenza, il soggetto dovrà considerare prioritariamente confe-
rita la quota rivalutata del 14%.

• Tornando al tema della rivalutazione delle partecipazioni, si svolgono alcune considerazioni in 
merito alle casistiche in cui detta rivalutazione può apparire opportuna.

• La rivalutazione del costo delle partecipazioni estere può assumere un concreto profilo di interesse 
non solo in ipotesi di cessione di partecipazioni, ma anche nell’ambito di operazioni di conferi-
mento. 

• In base al comma 5 dell’art. 9 del Tuir, infatti, i conferimenti sono equiparati alle cessioni e, quindi, 
suscettibili di produrre plusvalenze.

Norma Tipologia di conferimento Plusvalenza

Art. 9 
Tuir

Conferimento a valore di mercato
Differenza tra il valore di mer-
cato della partecipazione e il 
costo fiscalmente rilevante.

La rivalutazione risulta op-
portuna.

È una norma di carattere generale che disciplina il conferi-
mento di qualsiasi tipologia di bene, quindi partecipazioni, 
ma anche altri beni.

Art. 
177, 
c. 2 
Tuir

Conferimento a realizzo controllato

Differenza tra l’incremento del 
patrimonio netto della confe-
ritaria e il costo fiscalmente 
rilevante.

Il conferente può non aver 
interesse a rivalutare, essendo 
in grado di “pilotare” l’entità 
della plusvalenza in maniera 
legittima.

Si applica esclusivamente ai conferimenti di società di 
capitali in società di capitali (R.M. 43/E/2017).
• Se si conferisce in una società di persone, non si può utilizzare 

l’art. 177 Tuir. 
• Si ricade nel precedente art. 9, con conseguente opportunità di 

rivalutare prima di conferire.
Il regime del “realizzo controllato” rappresenta una deroga 
al criterio generale delineato dall’art. 9 Tuir (“valore nor-
male”), costituendo un’ipotesi specifica di determinazione 
del reddito del conferente, avente natura agevolativa.
Il soggetto conferente è in grado di pilotare l’entità della plusvalenza, potendo decidere l’entità dell’incremento del 
patrimonio netto in capo alla conferitaria.
L’art. 177 Tuir prevale sull’art. 9 Tuir (Principio di diritto 10/2020).
Pertanto, in presenza dei presupposti di legge previsti dalla norma, occorre applicare l’art 177. Non esiste libertà di 
scelta tra i due regimi rimessa alla discrezionalità dell’operatore.

Il soggetto conferente potrebbe incrementare il patrimonio 
netto della conferitaria fino alla soglia limite del valore di 
mercato, nell’ottica di cedere in futuro la partecipazione 
nella holding conferitaria.

In questo caso, al fine di mi-
nimizzare (o azzerare) la plu-
svalenza derivante dalla vendita 
della partecipazione, potrebbe 
risultare conveniente rivaluta-
re la partecipazione prima di 
operare il conferimento.

La rivalutazione continua 
ad essere poco appetibile, 
se viene ceduta una par-
tecipazione che beneficia 
della pex.

Tavola riepilogativa
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Norma Tipologia di conferimento Plusvalenza

Art. 
178/179 
Tuir

Conferimento intracomunitario • Non emergono plusvalenze. 
• Si tratta di una vera e pro-

pria neutralità fiscale (R.M. 
159/E/2003).

Non assume rilievo la 
rivalutazione.

• L’art. 178 Tuir delinea l’ambito soggettivo di applicazione degli scambi intracomunitari, richiedendo che la con-
feritaria riceva dai soci conferenti azioni o quote che consentano l’acquisto o l’integrazione di una partecipazione 
di controllo nella conferita. 

• Il successivo art. 179 Tuir individua il regime fiscale applicabile, per effetto del quale le operazioni di scambio 
di partecipazioni mediante conferimento, indicate nell’art. 178, non comportano realizzo di plusvalenze o minu-
svalenze.

Tavola riepilogativa (segue)

RIVALUTAZIONE 
DI PARTECIPAZIONI 
DETENUTE ALL’ESTERO
DA SOGGETTI 
RESIDENTI (IN VISTA 
DEL CONFERIMENTO)

• La rivalutazione acquista rilevanza, laddove il conferimento ricada nella regola generale 
poc’anzi delineata e contenuta nell’art. 9 Tuir.
Conferimento di una partecipazione detenuta in una società co-
munitaria in altra società comunitaria (sono infatti due società 
estere per cui l’operazione non rientra né nel conferimento dome-
stico né nel conferimento intracomunitario). In questi casi, ri-

cadendo nell’alveo 
dell’art. 9 del Tuir, 
la rivalutazione ri-
sulta conveniente.

Conferimento di una partecipazione detenuta in una società extra 
comunitaria in altra società extra UE. 
Conferimento di una partecipazione detenuta in una società extra 
comunitaria in società comunitaria. 
Conferimento di una partecipazione detenuta in una società extra 
comunitaria in società italiana. 

BREVI CENNI 
SUGLI INTRECCI 
TRA RIVALUTAZIONE 
SUCCESSIONE 
E DONAZIONE

Art. 68, 
c. 6 Tuir

L’erede non può assumere quale costo 
fiscale della partecipazione ereditata il 
costo fiscale eventualmente rivalutato 
dal de cuius, ma deve fare necessaria-
mente riferimento al valore indicato 
nella dichiarazione di successione.

Viene, di fatto, vanificata l’e-
ventuale rivalutazione del ge-
nitore deceduto; anzi, gli eredi 
“subentrano” nell’eventuale de-
bito per le rate di imposta sosti-
tutiva non versate dal de cuius.

Art. 68, 
c. 6 Tuir

Nel caso di acquisto della partecipazio-
ne per donazione, viene assunto come 
costo il costo del donante.

Il potenziale beneficio connes-
so alla rivalutazione operata dal 
donante non è perso.


