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Gli investimenti nello zainetto fiscale

Le minusvalenze possono
essere usate per compensare
le tasse sui guadagni

Marco Frojo
I 1 pesante ribasso di tutte le
principali Borse mondiali
nel 2022 ha riportato d’'at-
tualita il tema dello zainetto
fiscale. Ovverola possibiliti di recupe-
rare parte delle perdite grazie alla nor-
ma fiscale che permette di compensa-
re la tassazione sulle operazioni chiu-
se in guadagno con le minusvalenze
pregresse. Fino alla fine del 2021, inve-
ce, questa operazione veniva utilizza-
ta di rado per il fatto che i mercati so-
no cresciuti quasi ininterrottamente
per 15 anni, salvo il rapidissimo (e ripi-
dissimo)crollodel marzo del 2020 sca-
tenato dall'inizio della pandemia.

Ma andiamo con ordine. In Italia i
guadagni realizzati con gli strumenti
finanziari, siano essi azioni, obbliga-
zioni o fondi comuni di investimen-
to, vengono tassati al 26%. La stessa
cosa avviene nel momento in cui in-
casso la cedola di un’obbligazione o
il dividendo di un’azione, oppure
vendo un fondo d'investimento co-
mune oun Etf che ¢ andatobene: an-
chein questo casoun po’ pittdi un eu-
ro su quattro finisce nelle casse
dell’Erario. A questa regola fanno ec-
cezione le obbligazioni emesse dagli
Stati, che godono di una tassazione
agevolata al 12,5%. Rientrano poi in
questa categoria anche i bond degli
enti territoriali, come regioni, provin-
ce e comuni, e quelli degli Stati esteri
inseriti nella cosiddetta white list, ov-
vero che hanno con I'Italia un accor-
do per un adeguato scambio di infor-

mazioni finanziarie (cio€ non sono
paradisi fiscali). E sono inclusi anche
gli organismi internazionali, quali la
Banca Europea per gli Investimenti
(Bei), la Banca internazionale perlari-
costruzione e lo sviluppo (Birs) e la
World Bank, il cui numero di obbliga-
zioni in circolazione € molto alto.

Solitamente l'investitore non de-
ve preoccuparsi di queste cose: se il
broker che utilizza ha sede in Italia,
sara esso stesso a fungere da sostitu-
to d'imposta e regolare automatica-
mente gli adempimenti fiscali. In ca-
so contrario, ovvero nel caso in cui il
broker abbia sede all’estero, I'investi-
tore dovra inserire le plusvalenze
(oppure le minusvalenze) nella di-
chiarazione dei redditi e per fare
questoricevera un documento riepi-
logativo con la somma da dichiarare
direttamente dal broker.

Non sempre pero le operazioni ven-
gono chiuse con un guadagno ed &
probabile chenel corso del 2022 sia ca-
pitato a molti risparmiatori di dover
incassare una perdita. Ebbene, questa
perdita va a formare il cosiddetto “zai-
netto fiscale” che, nei successivi cin-
que anni{incluso quelloin cui si & veri-
ficata la perdita), puo essere “svuota-
ta” grazie alle plusvalenze, che non
verranno tassate fino a che queste ulti-
me non superino in importo la som-
ma contenuta nello zainettofiscale.In
termini percentuali si pud dunquere-
cuperare il 26% delle minusvalenze (il
12,5% se si tratta di obbligazioni con
tassazione agevolata). E bene sottoli-

neare che affinché la perdita vada a fi-
nire nello zainettofiscale essadeve es-
sere “realizzata”, ovvero la posizione
deve essere chiusa. Posizioni in perdi-
tamaancorain essere non danno dirit-
to ad alcun beneficio fiscale. Dunque
le perdite realizzate nel 2022 potran-
no compensare le plusvalenze realiz-
zate entro il 31 dicembre 2026. Se en-
tro quella data non dovessero esserci
guadagni sufficienti a “svuotare” lo
zainetto fiscale, le minusvalenze an-
dranno “perse” una seconda volta.
Non tutto perd & cosi semplice. La
normativa italiana fa distinzione fra
“redditi diversi”,che permettonodire-
cuperare le minusvalenze e “redditi di
capitale” che non lo consentono.Rien-
trano nella prima categoria le azioni,
le obbligazioni, gli Etc, i Certificates, i
derivati {opzioni e futures), mentre
fanno parte della seconda gli Etf, i fon-
di comuni di investimento, le cedole
delle obbligazioni e i dividendi delle
azioni. Su quest’ultimo gruppo si pa-
ghera sempre l'imposta sul capital
gain senza poterla compensare, men-
tre un’eventuale perdita su di essi an-
dri a costituire un credito di imposta
nello zainetto fiscale. Anche su questo
fronte, pero, interverra la banca effet-
tuandoi calcoliin automatico,ameno
che lo strumento in questione, sia es-
so un fondo o un Etf non sia armoniz-
zato: in tal caso si dovranno inserire
“manualmente” le perdite e i guada-
gni nella propria dichiarazione dei
redditi. Fortunatamente, perd, gli stru-
menti non armonizzati sono rari.
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