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Investimenti in titoli e valblji mobiliari
diversi dalle partecipazioni

Effetti ai fini della Dit di compétenza del 2001

di Giuseppe Savella
Studio di consulenza tributaria e finanziaria

Tannello-Pettinari-Savella

l. Premessa .

Obiettivo del presente lavoro & quello di esami-
nare se gli investimenti in titoli e valori mobiliari
diversi dalle partecipazioni effettuati nel corso del

2001 assumano o meno rilevanza, agli effetti della

Dual Income Tax (di seguito, "Dit"), quali operazio-
ni che determinano una sterilizzazione della base
di calcolo dell'agevalazione, ai sensi della disposi-
zione di cul all'art. 2, comma 1, lettera a), del
D.Lgs. 18 dicembre 1997, n. 466 (1).

La tematica suscita interesse soprattutto alla
luce della disciplina della cosiddetta Tremonti-bis,
introdotta dall'art. 5 della L. 24 ottobre 2001, n.
383 (2); tale disciplina, infatti, come si dira meglio

(1) Trattasi della disposizione antielusiva rigua.rda.nm le -

cosiddette operazioni di sterifizzazione della base di commisu-
razione della Dit. Di seguito, per comoditd, si dporta il conle-
nuio del menzionato art. 2, del D. Lgs. n. 466/1997:

"1, La variazione in aumento di-cui all'articolo 1, comma 4;
non ha effefto fino a concorrenza;

a) dell'incremento delle consistenze dei titoli & valori mobi-

liari diversi dalle pnrttdpn.uuru rispetio a quelli risultanti dal
bilancio relativo all'ssercizio in'corso al 30 settembre 1996;

b) del corrispettivo per I'acquisizione di aziende gia appar-

tenenti ad impresa controllata o comunque facente capo allo
stesso soggello economico,

2. La disposizione di cui alla lettera a) del' comma 1 non si
applica alle banche e alle imprese di assicurazione”.

(2) La legge in oggetlo & stata pubblicatn in Gazzerta Ufficiale
il 24 ottobre ultimo scorso e in “il fisco”™ n. 40/2001, pag. 13121,
ed & in vigore dal giomo successivo,

0081 |1

. fruire dei relativi benefici. ...

nel prosieguo dell'analisi, nel delimitare il rappor-
to tra le due agevolazioni, prospetta: taluni interro-
gativi che investono la stessa fruibilita della Dit
per il periodo d'imposta 2001.

2. Condizioni e limiti all'applicazione della Dit
peril 2001

Il menzionato art. 5 della L. n. 383/2001 ha

' riproposto - per i periodi d'imposta 2001 e 2002 -

listituto della detassazione dei redditi reinvestiti (3),
disponendo, in linea generale, la concomitante
soppressione della Dit (e di altri incentivi fiscali),
ferma restando la possibilitd di continuare ad
applicare tale ultima agevolazione limitatamente
agli incrementi del capitale investito maturati fino
alla data del 30 giugno 2001.

In particolare, ai sensi del comma 1, lettera b),
del citato art. 5: “i soggetti che alla data del 30 giu-
gno 2001 abbiano gi4 eseguito operazioni di varia-
zione in aumento del capitale, ai sensi del decreto
legislativo 18 dicembre 1997, n. 466, continuano a
Gli stessi soggetti
possono, in alternativa e per ciascun periodo d'im-
posta, rinunciare ai predetti benefici optando per
'applicazione dell'incentivo di cui all'articolo 4
comma 1".

Inoltre, la stessa legge permette, in taluni casi, di
cumulare le due agevolazioni. In particolare il
cumulo dei benefici & consentito, oltre che per le
spese relative’ alla formazione ed aggiomamento
del personale, anche "... quando l'imponibile

. assoggettato ad aliquota agevolata ai sensi del

(3) La precedente edizigne dell'agevolazione in oggetto era
disciplinata dal D.L, 10 gidgno 1994, n. 357, mnw.mtnanEaL
B agosto 1994, n. 489,
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decreto legislativo 18 dicembre 1997, n. 466, &
inferiore al 10 per cento dell'imponibile totale”.

In merito a tale ultima disposizione, I'Ammini-
strazione finanziaria - nella circolare ministeriale
17 ottobre 2001, n. 90/E (in “d fisco” n. 39/2001,
pag. 12856) - ha fornito un'interpretazione piutto-
sto restrittiva, riconoscendo il diritto al cumulo
delle agevolazioni “... soltanto in presenza di un
imponibile potenzialmente assoggettabile ad ali-
quota agevolata Dit inferiore al 10 per cento del
totale ... . Il cumulo non & consentito, invece, nel
caso in cui l'imponibile assoggettabile ad aliquota
agevolata Dit superi detto limite". '

Al riguardo, non pud sottacersi che tale interpre-

tazione non trova riscontro nel tenore letterale del-
la norma, che non contempla un riferimento
all'imponibile "potenzialmente assoggettabile”,
bensi all'imponibile “assoggettato” ad aliquota age-

volata (4). La disposizione in commento potrebbe . '
_ pill ragionevolmente essere interpretata nel senso

di stabilire un limite quantitativo alla fruizione
dell'agevolazione, che competerebbe fino a concor-
renza del 10 per cento dell'imponibile totale.
Peraltro, qualora si avvalorasse I'opinione mini-
steriale, si perverrebbe al paradosso di penalizzare
proprio quei contribuenti che avessero maggior-
mente favorito la capitalizzazione delle imprese
mediante il reinvestimento degli utili conseguiti,

rispetto a coloro che, invece, avessero realizzato,

incrementi patrimoniali di entitd sufficiente a con-
sentire la collocazione al di sotto della soglia del
10 per cento (5). .

Tuttavia, nonostante i limiti sopra evidenziati,
non pud disconoscersi che l'esistenza del menzio-
nato orientamento ministeriale, al momento, non
consente all'imprenditore di fare affidamento in
tutta tranguillitd sulla pit ragionevole ed equa
interpretazione da noi prospettata. .

Per quanto attiene, invece, alla base di commi-
surazione del 10 per cento (il cosiddetto “imponi-

_ bile totale”), la suddetta circolare ministeriale for-

nisce una serie di esempi numerici, dai quali si
desume che il reddito imponibile cui si applica la
citata percentuale, ai fini del computo del limite

‘entro il quale la Dit & cumulabile con la

Tremonti-bis, & rappresentato dal reddito al lorda
della detassazione correlata a tale ultima agevola-
zione (ﬁ?. ' .

{4)In tal senso, cfr. L. Miele, La defassagione Tremonti-bis e la
cumulabilitd con altre agevolazioni, in "Corr. Trib."”, n. 43/2001,

pag. 3225.

(5) Inoltre, non pud sottacersi che l'orientamento ministeria-
le in commento potrebbe incentivare operazioni volte alla ridu-
rione del capitale investito, quali, ad esempio, la distribuzione
di dividendi o riserve.

{6) Anche in questo caso, l'interpretazione ministeriale non
appare del tutto convincente, atteso che il reddite imponibile
totale, in mancanza di ulteriori precisazioni, dovrebbe essere
rappresentato dal reddito impenibile al neiro della rettifica

oy

Cid posto, passiamo ora ad esaminare le moda-
lita di determinazjone del reddito agevolabile ai
fini della Dit per il periodo d'imposta 2001, tenen-
do conto degli effetti -delle disposizioni di cui
all'art. 5 della L. n. 383/2001.

3. Modalita di determinazione del reddito age-

. volabile Dit per il 2001

Con riguardo al meccanismo applicativo della
Dit, il decreto introduttivo dell'agevolazione preve-
de la possibilita di assoggettare ad aliquota del 19
per cento una quota del reddito imponibile corri-
spondente alla remunerazione ordinaria dell'incre-
mento del capitalé investito, rispetto-alla situazio-
ne esistente alla chiusura dell'esercizio in corso
alla data del 30 settembre 1996.

Lincremento del capitale investito & rappresen-
tato dalla differenza tra gli incrementi e i decre-
menti di capitale, aumentata del 40 per cento (7) e
successivamente sterilizzata. delle eventuali opera-
zioni annoverate dagli artt. 2 e 3 del D.Lgs. n.
466/1997 (8). :

In merito alle operazioni di sterilizzazione del-
I'incremento del capitale investito - soffermandoci,
in questa sede, sulle sole operazioni di cui all'art.

fiscale in diminuzione correlata alla Tremonri-bis. Tuttavia - &

appena il caso di segnalarlo - il riferimento, ai fini del computo
del limite del 10 per cento, al reddito imponibile al lordo della
detassazione, determinerebbe comunque un effetto favorevole
al contribuente.

(7) Cfr. art. 1, comma 1, del D.Lgs. n. 46671997, come modifi-
cato dall'art. 2, comma 1, lettera aj, del D.Lgs. 18 gennaio 2000,
n. 5 .

(®) Per l'art. 2, del DiLgs. n. 466/1997, cfr. precedente nota n.
1. Si riporta di seguito il citato art. 3, del D.Lgs. n. 466/1997:

"1. Ad soggetti di cui al comma 1, dell'articolo 1 che, nel corso
del peripdo dimposta, potevane considerarsi controllanti, in
base allarticolo 2359 del codice civile, di soggetti di cui al
medesimo comma 1 dell'articolo 1 o che sono controllati, anche
insieme ad altri soggetti, dallo stesso controllante si applicano,
in aggiunta alle disposizioni degli articoli 1 e 2, anche quelle
del presente articolo,

2. La variazione in aumento di cui all'articolo 1, comma 4, &
ridotta di un importo pari ai conferimenti in denarc effertuat,
successivamente alla chiusura dell'esercizio in corso al 30 set-
tembre 1996, a favore di soggetti controllat, o sottoposti al con-
trolle del medesimo controllante, ovvero divenuti tali a seguito
del conferimento. La riduzione prescinde dalla persistenza del
rapporto di controllo alla data di chiusura dell'esercizio.

3. La variazione in aumento che residua non ha aliresi effet-
tofino a concorrenza: .

a) del conferimenti in denaro provenienti da soggetti non
residenti, se controllati da soggetti residenti, qualora non sia
stato ottenuto il re favorevole del comitato istituito ai sensi
dell'articala 21 legge 30 dicembre 1991, n. 413, nelle for-
me ivi previste; '

- b) dei conferimenti in denaro provenienti da soggetti
domiciliati in Paesi diversi da quelli indicati nel decreto mini-
steriale 4 settembre 1996; .

¢) dell'incremento dei erediti ‘di finanziamento nei con-
fronti dei soggetti di cui al comma 1 rispetto a quelli risultanti
dal bilancio relativo all'esercizio in corso al 30 settembre 1996".
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2, comma 1, lettera a), del D.Lgs. n. 466/1997 - &
appena il caso di ricordare che: “La variazione in
aumento di cui all'articolo 1, comma 4, non ha
effetto fino a concorrenza: :

a) dell'incremento delle consistenze dei titoli e
valori mobiliari diversi dalle partecipazioni rispet-
‘to a quelli risultanti dal bilancio relativo all'eserci-
zio in corso al 30 settembre 1996".

Per effetto dell'art. 5 della L. n. 383/2001, qualo-
ra - ricorrendone le condizioni - l'imprenditore
decidesse di avvalersi della Dit per il 2001, occor-

‘rerebbe considerare che, come precisato dalla stes- .

sa Amministrazione finanziaria, gli incrementi
patrimoniali assumessero rilevanza fino al 30 giu-
gno 2001, mentre i decrementi rilevassero fino al
11 dicembre 2001 (9). e

Nessuna precisazione & fornita, invece, in merito
alle operazioni di sterilizzazione, venendosi a por-
re la questione se rilevino soltanto le operazioni
effettuate entro il 30 giugno 2001 ovvero anche
quelle poste in essere sucgessivamente.

Prima di entrare nel merito di tale problematica,
& opportuno precisare che |'Amministrazione finan-
ziaria - con la circolare n. 76/E del 6 marzo 1998
(in "il fiseo” n. 11/1998, pag. 3625) - ha delimitato
l'ambito di applicazione del citato art. 2, comma 1,
lettera a), del D.Lgs. n. 466/1997, richiamando i
valori mobiliari di cui all'art. 81, comma 1, lettera
c-ter), del Tuir, ossia i titoli non rappresentativi di
merci, i certificati di massa e le quote di partecipazio-
ne ad organismi di investimento collettivo.

E importante, inoltre, prestare attenzione alle
modalita tecniche mediante le quali si perfeziona
l'acquisto medesimo. A titolo esemplificativo, nel
caso di un investimento in titoli obbligazionari che
si realizzasse attraverso un'operazione di pronti
contro termine, sarebbe necessario verificare se il
contratto con l'operatore finanziario prevedesse o
meno l'obbligo ovvero la mera facolta di rivendita
dei titoli allo scadere del termine prefissato.

Infatti, secondo la stessa Amministrazione finan-
ziaria, nel caso in cui il contratto prevedesse I'obbli-
go - in capo al cessionario - di rivendita a termine

dei titoli acquistati, 'operazione non rientrerebbe

nel novero di quelle ex art. 2 del D.Lgs. n. 466/1997;
al contrario, qualora fosse prevista la mera facolta di
rivendita a termine i titoli rientrerebbero tra quelli
di cui al pii1 volte citato art. 2 (10). .

(9) i precisa che assumono rilievo anche la destinazione del-
T'utile 2000 & la riserva da rvalutazione ex L.'21 novembre
2000, n. 342, anche se il bilancio non risulti ancora approvato
alla predetta data, poiché la delibera di approvazione riveste
carattere ricognitivo e nbn costitutivo,

~ (10) Ai sensi della circolare 19 giugno 2001, n. 61/E (in “il

fisco” n. 26/2001, pag. 9004), nel caso in cui il contratto di -

pronti contro termine prevedesse l'obbligo di rivendita, il ces-
sionario sarebbe tenuto ad iscrivere contabilmente i titoli tra i
debiti; nel caso di mera facolta di rivendita, invece, si configu-
rerebbe una doppia compravendita di titoli, che comporterebbe
- per il cessionario - l'iscrizione dei titoli nell'ativo dello stawo
patrimoniale per l'intera durata del contratto.
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Quanto sopra premesso, & necessario a questo
punto indagare sul profilo attinente alla rilevanza
temporale delle operazioni di sterilizzazione, al
fine di stabilire se siano suscettibili di decurtare il
reddito agevolabile Dit soltanto gli investimenti
effettuati ante 30 giugno 2001 ovvero anche quelli
effettuati successivamente a tale data.

4. Rilevanza temporale degli investimenti in

titoli e valori mobiliari

In merito alla tematica afferente I'ambito tempo-
rale di efficacia - ai fini della Dit di competenza del
2001 - degli investimenti di natura finanziaria,
occorre premettere che non esistono, al momento,
orientamenti ministeriali.

L'Amministrazione finanziaria, in particolare, si
2 limitata a sottolineare che continuera ad essere
applicata l'intera disciplina Dit, anche con riguar-
do alle operazioni di “sterilizzazione” dell'incre-
mento di capitale investito, ai sensi degli artt. 2e 3
del D.Lgs. n. 466/1997 (11), senza individuare, per
tale operazioni, alcun limite temporale di efficacia.

Cid posto, per poter fornire indicazioni sulla
questione, & necessario ripercorrere le finalita del-
la norma di cui al menzionato art. 2 del D.Lgs. n.
466/1997.

In generale, & possibile affermare che, con la-
disposizione antielusiva in argomento, il legislato-
re si & proposto di incentivare gli investimenti cor-
relati all'attivita tipica dell'impresa e non quelli
meramente finanziari. La norma, quindi, & volta a
neutralizzare la quota parte della violazione in
aumento del patrimonio destinata ad investimenti
di natura finanziaria che, per le societa di tii::-c
industriale o commerciale, non attengono alla
gestione caratteristica. _

Pur nel silenzio della norma, in considerazione
della finalita antielusiva sottostante alla disciplina
in esame - volta ad “evitare che gli incrementi del
capitale investito rilevanti ai fini della Dit vengano
utilizzati dalla societa o dall'ente per incrementare
attivita meramente finanziarie e non per realizzare
una maggiore efficienza o il rafforzamento dell'ap-
parato produttive” (12) - parrebbe ragionevole
attribuire rilevanza, in senso decrementativo della
base Dit, anche agli acquisti di titoli effettuati

dopo il 30 giugno 2001 (13). .

Cid nonostante, non pud sottacersi che, se & vero
che tale conclusione appare in linea con la ratio

(11) Cir. circolare ministeriale n. 90VE del 2001,
{12) Cfr. circolare ministeriale n. T6/E del 1998,

(13) Infaui, appare illogico e contraddittorio, rispetto agli
obiettivi della Dit, riconoscers I'agevolazione a quanti, entro lo
"spartiacque” del 30 givgno 2001, realizzassero una variazione
in aumento del capitale investito (per esemplo, mediante un
conferimento in denaro da parte dei soci) e, in data successiva,
utilizzassero l'incremento del capitale disponibile per effettuare
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della disciplina Dit, la stessa potrebbe, paradossal-
mente, porsi in contrasto con gli obiettivi di poten-
ziamento dell’apparato produttivo che il legislatore
intende perseguire con la Tremonti-bis.

Infatti, se dovesse essere avvalorato il restrittivo
orientamento mirtisteriale - che ammette il cumulo
della Dit e della Tremonti-bis solo nel caso di reddi-
to agevolabile inferiore al 10 per cento dell'imponi-
bile - i soggetti che si collocassero al di sopra del

- predetto limite potrebbero prendere in considera-
zione l'opportunita di far ricorso alle operazioni di

. sterilizzazione in oggetto (ovvero a decrementi del
capitale investito), al fine di ridurre il reddito age-
volabile Dit al di sotto del limite del 10 per cento.

In altri termini, il predetto orientamento mini-
steriale - se le operazioni di sterilizzazione effet-

tuate dopo il 30 giugno 2001 assumessero rilevan-
za - stimolerebbe l'utilizzo di incrementi di patri-
monio precedentemente realizzati (e rilevanti ai
finr Dit) per investimenti finanziari piuttosto che
per investimenti produttivi, in contraddizione con
I'obiettivo della Tremonti-bis, che & rappresentato
dall'incentivazione di tale ultima tipologia di inve-
stimenti.

In definitiva, al fine di ovviare alle incongruenze
e criticitd sopra evidenziate, & auspicabile che
I'’Amministrazione finanziaria al piti presto torni
sui propri passi, precisando che il cumulo delle
due agevolazioni & consentito - nei limiti del 10 per
cento dell'imponibile - anche a quanti disponesse-
ro di un reddito agevolabile Dit superiore alla pre-

~ detta soglia. '

Per completezza di analisi, occorre osservare
che non & possibile escludere che 'Ammiinistrazio-
ne finanziaria possa tentare di contrastare,
mediante ricorso alla norma antielusiva di cui
all'art. 37-bis del D.P.R. 29 settembre 1973, n. 600,
manovre atte a ridurre intenzionalmente il reddito
agevolabile Dit mediante operazioni di sterilizza-
zione effettuate dopo l'entrata in vigore della L. n.
383/2001 (14).

acquisti di titoli piuttosto che per la realizzazione di investi-
menti produttivi.

appena il caso di precisare che la stessa Amministrazione
finanziaria, al paragrafo 9 della recente circolare ministeriale n.
&/E del 18 gennaio 2002 (in “if fisco™ n. 42002, fascicolo n. 2,
pag. 564) - contenente le risposte ai quesiti fornite in occasione
della videoconferenza del 24 ottobre 2001 - ha sottolineato, sia
pur con specifico riferimento ai crediri di finanziamento ex art.
3, comma 3, lettera ¢), del D.Lgs. n. 466/1997, che l'increments
dei crediti effettuate successivamente al 30 giugno 2001 “..
dovra essere computato in diminuzione del reddito dittabile”
(recrins: del reddito agevolabile af fini della Dit). Va da sé che,
se tale regola si applica all'incremento dei citati erediti di fnan-
ziamento, la stessa deve ritenersi valida anche per l'incremento
delle consistenze di titoli & valori mobiliar di cui al pid volte
menzionato art. 2, comma 1, lettera a),

(14) E evidente che, per definizione, non potrebbe configu-
rarsi una fantispecie elusiva in presenza di operazioni di steri-
lizzazione, volte a rdurre la base Dit al di sotto del 10 per cen-
to, effettuate prima dell'entrata in vigore dell'art. 5 della men-
zionata L. n. 38372001,
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Posto che un'applicazione indiscriminata della
disciplina antielusiva penalizzerebbe quelle fatti-
specie in cui I'impresa facesse ricorso ad operazio-
ni finanziarie ex art. 2 del D.Lgs. n. 466/1997, per
mera esigenza di investimento di liguidita (15),
occorre altresl rammentare che la disciplina atti-
nente alla Dit contempla una specifica norma
antielusiva: l'art. 6, comma 2, del D.Lgs. n. 466
1997. Tale disposizione richiama 'applicabilita
dell'art. 37-bis del D.P.R. n. 600/1973, precisando
che: “... ai fini del citato articolo 37-bis si conside-
rano indebiti i comportamenti tesi a moltiplicare
la base di calcolo del beneficio di cui all'articolo I
a fronte della medesima immissione.di nuovo
capitale investito”. -

Stante l'esistenza della menzionata disposizione
antielusiva, che circoscrive comportamenti indebi-
ti a quelli volti a determinare un effetto moltiplica-
tivo della base di calcolo del beneficio, deve rite-
nersi che un'operazione che fosse preordinata a
creare un effetto “sterilizzante” della base di com-
misurazione della Dit - a nostro avviso - difficil-
mente potrebbe essere ricondotta nell'ambito
applicativo della norma antielusiva.

Si consideri, inoltre, che 'applicazione della nor-
ma generale antielusiva di cui all'art. 37-bis richie-
derebbe - tra l'altro - che l'operazione di acquisto
di titoli sia priva di valide ragioni economiche, il
che appare difficilmente sostenibile allorché I'ope-
razione sia stata posta in essere per investire liqui-
dita che, altrimenti, rimarrebbe inutilizzata (16).

5. Considerazioni conclusive

Alla luce delle osservazioni sopra esposte, rite-
niamo di poter svolgere - in estrema sintesi - le
seguenti considerazioni conclusive.

In primo luogo, in merito al cumulo della Dir
con la Tremonti-bis, 'Ammistrazione finanziaria
ritiene che le due agevolazioni si rendano applica-
bili congiuntamente, oltre che nel caso delle spese
di Yormazione ed aggiornamento del personale,
nella sola ipotesi in cui il reddito assoggettabile ad

(15) Si pensi, a titolo esemplificativo, a quanti si trovassero
in condizione di poter beneficiare del cumulo della vt con la
Tremmonti-bis proprio a seguito di acquisti di titoli effettuati,
senza intento elusivo, dopo l'entrata in vigore della L. n.
3832001 (25 ottobre 2001). Costoro, se fosse applicabile una
norma antielusiva, si porrebbero di fronte all'alternativa tra la
rinuncia al beneficio della Dit ovvero la fruizione dell’agevola-
zione, esponendosi - in tale altima, ipotesi - al rischio che I'Am-
ministrazione finanziaria possa comtestare che I'acquisto di
titoli sia stato intenzionalmente effettuato per podere dell'age-
volazione medesima, altrimenti non spettante.

(16) 5i rammenta, infatti, che, ai sensi del citato art. 37-bis
del D.PE. n. 600/1973, affinché un'operazione sia considerata
elusiva & necessario che si wrat di ati, fatti ¢ “negozi, anche
collegati tra loro, privi di valide ragioni economiche, diretti ad
aggirare obblighi o divieti previsti dall'ordinamento trbutario
e ad ottenere riduzioni di imposte o rimborsi, altrimenti inde-
biti".
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aliguota agevolata sia inferiore al 10 per cento del
reddito imponibile totale, Tale interpretazione, tut-
tavia, non appare del tutto soddisfacente, sia in
quanto tende a penalizzare coloro che avessero
maggiormente investito in incrementi patrimonia-
li, sia perché potrebbe - paradossalmente - favorire
operazioni di sterilizzazione e, quindi, disincenti-
vare gli investimenti produttivi .

In tal senso, appare pil rispondente ad un prin-
cipio di-equitd, nonché pin aderente allo spirito
della norma, ritenere che sia possibile applicare il
cumulo delle due agevolazioni fino a concorrenza
del limite del 10 per cento, anche se l'esistenza di
un orientamento ministeriale non conforme
dovrebbe indurre, per il momento, all'adozione di
una posizione cautelativa.
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Ai fini dell'applicazione della norma di steriliz-
zazione di cui all'art. 2 del D.Lgs. n. 466/1997, gli
acquisti di titoli e valori mobiliari diversi dalle par-
tecipazioni - sicuramente rilevanti se effettuati pri-
ma del 30 giugno 2001 - nel silenzio della norma e
in mancanza di una precisa posizione ministeriale,
potrebbero assumere rilevanza anche se effettuati
dopo il 30 giugno 2001 proprio per salvaguardare
la ratio della disciplina Dit, che & quella di stimola-
re - con le risorse rese disponibili per effetto degli

.incrementi patrimoniali rilevanti ai fini dell'agevo-

lazione - gli investimenti produttivi e non quelli
meramente finanziari.
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