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Per investire in Cina mi è stato consigliato l’acquisto di una società operativa cinese in
via indiretta, tramite una holding estera, poiché intendo cedere la partecipazione nella
società cinese in tempi non eccessivamente lunghi. Vorrei conoscere l’impatto fiscale .
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I numeri

Micaela Cappellini
L’ultima, in ordine di tem-

po, è la Western Union, che en-
tro i primi mesi di quest’anno
apriràa Vilnius un centro servi-
zida200addettiprontiarispon-
dere in tedesco, ceco, bulgaro,
ungherese, polacco, rumeno,
francese, svedesee anche in ita-
liano. Non a caso il colosso del
moneytransferhasceltolaLitua-
nia: insieme agli altri colleghi
baltici, è considerata tra le mète
miglioridel2011perdelocalizza-
re i servizi.

A certificarlo è la società di
consulenza At Kearney, che da
diversiannistila laclassificadei
paesi più competitivi in fatto di
outsourcing. Non che la Litua-
nia occupi il podio, perché è
14esima nella lista. Ma è senza
dubbiounodeipaesichehasca-
lato più posizioni e che quindi
ha acquisito diversi punti di
competitività.

Per gli esperti At Kearney, il
2011 riserva dellesorprese. Non
tanto nei primi tre posti, occu-
pati stabilmente - nell’ordine -
da India, Cina e Malaysia, regi-
ne nel tempo della migliore of-
ferta per chi vuole aprire un
call center oppure un centro
per la gestione dei processi in-
formatici. Le novità comincia-
no dalla quarta posizione in
giù. Sotto la Malaysia, infatti,
avanzando di due posti in due
anni, quest’anno è arrivato
l’Egitto: costo del lavoro com-
petitivo,sgravi fiscaliachi inve-
steegrandeoperadipromozio-
neall’esterodapartedelsuogo-
verno. Il suo successo, però, è
durato lo spazio di un mattino,
poi è arrivata piazza Tahrir.

«Dalpuntodivistadell’attra-
zione degli investimenti esteri,
larivoltaegizianacambialecar-
te in tavola – spiega Luca Rossi,
managing partner di At Kear-
ney Mediterranean unit –. la
scelta del governo, durante i
giorni più difficili, di chiudere
le connessioni a internet è un
esempio di instabilità che non

può risultare gradita a un inve-
stitore. Temo che l’afflusso di
capitali esteri verrà congelato
perunragionevolelassoditem-
po e l’Egitto farà notevoli passi
indietro nella nostra classifica
dell’anno prossimo».

Piùpositivalasorpresachear-
riva dal Vecchio continente: al
sedicesimo posto, ma scalando
ben quindici posizioni rispetto
al 2009, unico paese occidenta-
le in mezzo a un manipolo di
emergenti, quest’anno è com-
parsa laGranBretagna.

«Unaveramoscabianca–os-

serva Rossi –. La sua rinnovata
competitivitàderivadaduefat-
tori: da un lato la svalutazione
della sterlina, dall’altro la scel-
ta politica di trattenere quanti
più posti di lavoro possibile,
sottolacrisi,acolpidi incentivi
fiscali e tagli al costo della ma-
nodopera».

Per l’occidente è un segnale
di ottimismo: la partita con gli
emergenti può ancora essere
giocata.Soprattuttosesiguarda
alle aree più periferiche: non a
caso, in Gran Bretagna, l’out-
sourcingsiconcentra fra ilNor-
dest, il Galles e l’Irlanda del
Nord. Questo fenomeno del
convergere sulla periferia si sta
diffondendo anche altrove: dal-
la Sassonia, in Germania, alla
Linguadoca in Francia, fino agli
StatiUniti.

In Sudamerica, invece, il
Messico è diventato leader di
mercato. Ha perso posizioni il
Cile, le cui infrastrutture sono
statedanneggiatedalterremo-
todel febbraio2010,ancheseil
suo tentativo di specializzarsi
nellanicchiadellaricercaesvi-
luppo-lafasciapiùaltadell’ou-
tsourcing - potrebbe aprirgli
prospettivedicrescitainteres-
santiper il futuro.

Proprio il fattore valutario,
chehapremiatol’Inghilterra,è
quellochehascardinatomolte
delle posizioni nella classifica
di quest’anno: gli stessi paesi
baltici,cresciutiincompetitivi-
tà, devono molto alla svaluta-
zione delle rispettive divise. A
contare veramente, nel lungo
periodo, sono però altri fatto-
ri: come la preparazione della
forza lavoro o la qualità delle
infrastrutture.

«Perquesteragioni–preve-
de Luca Rossi – mi aspetto che
lentamentescalerannolaclas-
sificapaesicomeilVietnam,la
Thailandia e le Filippine. La
frontieradell’outsourcingasia-
tico si sta spostando sempre
piùa est».
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L’investimentoinun
nuovoPaeserichiedeun’analisi
degliimpatti-anchefiscali-sia
infasedi"ingresso"chedi
"uscita".Inparticolare,la
tematicarelativaallatassazione
deicapitalgaingeneratidalla
cessionedisocietàresidenti
cinesidapartediimprenditori
nonresidentirichiede
particolaricauteledatoil
mutatoscenariodella
normativacinese.Ilcapitalgain
generatodallacessionedaparte
diunsoggettononresidente
(comeunimprenditoreitaliano)
diunapartecipazionedirettain
unasocietàresidentecinese,è
tassabileinCinaconun’aliquota
del10%.Questohadeterminato
ildiffondersidistrutturevolte
adinterporreunoopiùveicoli
societari,noticoniltermine
anglosassonedi"Special
PurposeVehicle"(SPV),
tral’investitoreestero(per
esempioresidenteinItalia)ela
societàcinesemeglionota
come"ForeignInvestment
Enterprise"(FIE).Così
facendo,l’investitorehala
possibilitàdidismettere
l’investimentoin Cinamediante
lavenditadellapartecipazione
nellaSPVevitandol’insorgere
delpresuppostoimpositivoin
Cina.Il15dicembre2009conla
circolarenotacomeGuoShui
Han2009l’autoritàfiscalecinese
haperòprecisatocheicapital
gainderivantidatrasferimenti
indirettidicapitale in società ci-
nesi,attraversolacessionedi
holding"off-shore",possono
esseretassatiinCinasela
strutturanonègiustificatada
"valideragionieconomiche"eil
venditoreel’acquirentesono
soggettinon-residentiinCina.
Atalfine,sonostatiintrodottie
postiacaricodell’investitore
esteroalcuniobblighi

documentalidaprodurreentro
trentagiornidalladatadi
conclusionedelcontrattodi
trasferimentocheconsentono
alleAutoritàcinesidiverificare
la"sostanzaeconomica"della
holding"off-shore"(oSPV).In
particolare,sonoconsiderati
indicatoridellamancanzadi
unaverasostanzaeconomicail
fattochelaholding"off-shore"
(oSPV)sialocalizzatainun
Paesechecomportiuna
tassazioneeffettivasulreddito
inferioreal12,5%oppureche
nessunatassazionesiaprevista,
incapoallaholding,datale
Statosuiredditidi"fonte"estera.
Nelcasoincuilastruttura
intermediapostainessere
dall’investitoreesterofosse
ritenuta,dalleautoritàcinesi,
privadi"sostanzaeconomica"-
efinalizzata,dunque,al
conseguimentodiunvantaggio
indebito,comelanontassazione
delcapitalgaininCina-
l’operazionedicessionedella
partecipazionepotràessere
"catturata"dallapotestà
impositivacinese,
disconoscendol’interposizione
dellaHolding"off-shore"(o
SPV)eriqualificando
l’operazioneinunacessione
direttadellapartecipazione
nellasocietàcinese,daparte
dell’investitoreestero.Questo
nuovoapprocciorestrittivoha
trovatounasuamanifestazione
nel"JangsuTaxCase"del
giugnodel2010,dalnomedella
provinciacineseinteressata.In
particolare,talecaso-cheha
portatoall’applicazionedi
ritenuteperunimportodicirca
173milionidiyuan(pariacirca
20milionidieuro)suuncapital
gainpariacirca200milionidi
euro-hariguardatolacessione
aterzi,dapartediungruppo
americano,dell’interopacchetto

partecipativodetenutoinuna
holdinglocalizzataadHong
Kongche,asuavolta,deteneva
unapartecipazionedel49%in
unasocietàcinese.Laholding
diHongKongèrisultataessere,
dalleverificheeffettuatedalle
Autoritàcinesi,privadi"sostanza
economica"poichéprivadi
uffici,personaleeavendoquale
unicoassetlapartecipazione
nellasocietàcinese.Laholding
intermedia,inoltre,noneramai
menzionatadaicomunicati
stampadell’acquirente,anchein
ragionedellapaleseassenzadi
sostanzaeconomica.Questoha
cosìesclusoognichancedi
vederattribuireaquest’ultima
almenounaporzionedelcapital
gaingeneratosidall’operazione.

Inconclusione,sipuòdire
chelestruttureinterpostea
investimentiinsocietàcinesi
restanoefficacisolose
supportateda"valideragioni
economiche"esedotatedi
adeguata"sostanza
economica".Lecostruzioni
"artificiose"sonoormaisottola
lented’ingrandimentodel
Fiscocinesecheneostacola
fermamenteogniutilizzo
distorsivo.Varicordato,infine,
cheincasodiriqualificazione
dell’operazioneinunacessione
direttadellapartecipazione
nellasocietàcinese,ilTrattato
controledoppieimposizioni
siglatotraItaliaeCinanon
potràapportarealcunbeneficio
essendoquiespressamente
previstalatassazionedel
relativocapitalgainnelPaese
della"fonte",senzaalcuna
rinunciaallapotestàimpositiva
dapartediquest’ultimoin
favoredelPaesedella"residenza"
come,percontro,èprevistoin
altriTrattati.

Giovanni Barbara
K Studio Associato (Kpmg)
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CINA

Fisco a maglie più strette sui capital gain

SALARI IN MESSICO
Nel2010ilcostodellavoroha
subìtounforterallentamento,
cosìilMessicoèdiventatopiù
competitivonell’attrarrechi
volevafareoutsourcing

INCASSI NELLE FILIPPINE
L’outsourcingneiservizigenera
unfatturatodioltre7miliardidi
dollariall’anno,dicui5solodai
callcenter.Ilsettoredàlavoroa
piùdi500milapersone

PESO DEGLI USA
DagliStatiUnitidipendela
metàdelladomandamondiale
diservizi inoutsourcing.Mala
crisioraspingeaesternalizzare
senzaandareall’estero

Delocalizzazione. Guadagnano posizione i baltici ma India e Cina restano in testa alla classifica

L’outsourcing offre nuove mete
Sorpresa Regno Unito: è competitivo quanto i paesi emergenti

ANSA

La top 20 del 2011

Fonte: At Kearney
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Il Sole 24 ORE Formazione ed Eventi
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INTELLECTUAL PROPERTY
I diritti IP delle aziende, il loro sfruttamento e la loro tutela, anche alla luce
dei nuovi scenari dell’e-commerce
MASTER DI SPECIALIZZAZIONE IN FORMULA PART TIME - 7 WEEKEND
Milano, dal 25 marzo 2011 - 2a edizione

PROGRAMMA

COORDINAMENTO SCIENTIFICO
Jacopo Liguori
Studio Legale Associato
Clifford Chance

DOCENTI E TESTIMONIAL
Mariangela Bogni
IP Law Galli
Marco Berliri
Hogan Lovells Studio Legale
Marilù Capparelli
Google Italy
Riccardo Castiglioni
Studio Legale Castiglioni Marchetti
Le Divelec Baratta

Giovanni Francesco Casucci
Studio Legale Casucci
Cristiano Cori
GE Oil & Gas
Lorenzo Fronteddu
Gallina Blanca Star
Cesare Galli
Università di Parma
Giovanni Ghirardi
Hogan Lovells Studio Legale
Giacomo Leo
Gruppo Poltrona Frau
Luigi Mansani
Università di Parma

Emanuele Principi
Studio Legale
Difino & Associati
Monica Riva
Studio Legale Associato
Clifford Chance
Marta Staccioli
Hogan Lovells Studio Legale
Luca Trevisan
Trevisan & Cuonzo Avvocati
Andrea Tuninetti Ferrari
Studio Legale Associato
Clifford Chance

DOCENTI E TESTIMONIANZE

• 1° MODULO
I principali diritti IP e il loro sfruttamento
economico all’interno delle aziende: marchi,
brevetti, informazioni aziendali riservate, design,
diritto d’autore sulle opere del disegno industriale

• 2° MODULO
La disciplina della concorrenza sleale.
La tutela dei diritti IP: civile e penale

• 3° MODULO
Information Technology

• 4° MODULO
La disciplina della comunicazione commerciale

www.formazione.ilsole24ore.com SYSTEM
COMUNICAZIONE
PUBBLICITARIA

Per le frequenze:
800-080408
Per intervenire alle trasmissioni:
800-240024
SMS 349-2386666
IGrpossonoessereascoltatianchesu:
www.radio24.it
www.ilsole24ore.com

GR 24: all’ora
STRADE IN DIRETTA: ai 15’ e ai 45’
BORSE IN DIRETTA: alla mezz’ora

RADIO 24

6.10 Letture di Radio 24
6.30 Italia in controluce

I dati sul servizio civile in Italia
6.45 Sotto tiro

Intervista a Tiberio Bentivoglio
6.55 Gazzettino del risorgimento
7.00 Gr 24
7.15 Gr Sport
7.20 24 Mattino

7.25 - In primo piano
La rassegna stampa
8.20 - L’intervista
Ospite Matteo Renzi,
sindaco di Firenze
8.35 - Bianco o Nero
Affittopoli a Milano. Secondo voi
è giusto rendere noti i nomi?

9.00 Nove in punto
La Lega contro la festa nazionale

10.00 Melog 2.0
di Gianluca Nicoletti

11.00 Essere e benessere
Come faccio dormire il pupo

12.10 Gazzettino del risorgimento
12.15 Salvadanaio

di Debora Rosciani
13.00 Gr 24
13.30 Italia in controluce
13.45 America 24

di Mario Platero
14.00 A tempo di sport

Serie A 26ma giornata

15.00 Destini incrociati
Il regista dagli occhi di ghiaccio

16.00 Io sono qui
Il primo giorno di lavoro

16.45 Chiedo Asilo
Continua il "Total sbatty"

17.00 Focus Economia
La giornata economico finanziaria

18.30 La zanzara
In volo sull’attualità

21.05 Mr Kilowatt
21.10 Nove in punto R
22.05 Melog 2.0 R
23.00 Destini incrociati R
23.50 Letture di Radio 24 R
0.10 Sotto tiro R

Da non perdere
RAI STORIA 21,00

Dixit Storia. La nascita della Repub-

blica: come l’Italia affrontò lo storico

referendum del 2 giugno 1946.
RAITRE 21,05
Hotel Rwanda, di Terry George, con

Don Cheadle, Gran Bretagna 2004

(121’). Mentre in Rwanda si scatena la

mattanza, un uomo coraggioso riesce

aporreinsalvoungrannumerodiper-

sone. Una storia vera.
SKY CINEMA 1 21,10

GreenZone, di Paul Greengrass, con

Matt Damon, Usa 2010 (115’). Ba-

ghdad,praticamentel’inferno: l’ordi-

ne è scovare le armi di distruzione di

massa di Saddam, ma sono davvero

mai esistite?
LA 7 21,10
L’Infedele. Al via un’altra settimana

di talk show: nella marea di dibattiti,

quello condotto da Gad Lerner si di-

stingue per il tentativo (non sempre

riuscito, per la verità) di mantenere
una certa pacatezza nei toni.
SKY CLASSICS 23,10
Accadde una notte, di Frank Capra,
con Clark Gable, Claudette Colbert,
Usa 1934 (108’). Miracolo Capra, ge-
nio della Hollywood degli anni d’oro:
segue alle 0,55 "Arriva John Doe", del
1941.

Attualità
RAITRE 12,45
Le storie - Diario italiano. Corruzio-
ne, opportunismo e disonestà in Ita-
lia: come siamo arrivati a questo? Ma
soprattutto, esiste una terapia ade-
guataedefficaceperinnescareunrin-
novamento morale dei cittadini? In-
terviene Roberta De Monticelli.
RAITRE 17,40
Geo & Geo. Regione che vai, dolci di
Carnevale che trovi: Sveva Sagramola
ci parla delle tradizioni culinarie che
ancora resistono all’avanzare della
"cucina globalizzta".

Spettacolo
STUDIO UNIVERSAL 21,00
Indiscreto, di Stanley Donen, con In-
grid Bergman, Cary Grant, Usa 1958
(100’). Questa era la "commedia sofi-
sticata": un incanto!
RETE 4 21,10
Trappola inaltomare,di AndrewDa-
vis,conTommyLeeJones,StevenSea-
gal,Usa1992(102’).LacorazzataMis-
souri nelle mani di una banda di mer-
cenari. Cercasi super-eroe!
RAIMOVIE 22,35
Il figlio, di Luc e Jean-Pierre Darden-
ne, con Olivier Gourmet, Belgio 2002
(103’). Che cosa c’è di strano nel pas-
sato di quel ragazzo?
RETE 4 23,25
Scarface, di Brian De Palma, con Al
Pacino, Usa 1983 (170’). Ascesa e ca-
duta di un super-gangster.
RAIMOVIE 0,15
Légami, di Pedro Almodovar, con
Victoria Abril, Spagna 1990 (92’). Al-
le origini di Pedro.

TV A CURA DI LUIGI PAINI  www.ilsole24ore.com/cinema

Italia DOMANIOGGI

Europa

Mondo

Nord: molte nuvole ovunque. Qualche piovasco su Piemonte e 
Liguria; deboli nevicate lungo tutto l’Arco Alpino al di sopra di 
800-1000 metri. Temperature vicine a valori normali per il 
periodo.
Centro: molte nuvole su tutte le regioni. Piogge deboli e isolate 
su Alta Toscana, Lazio e interno dell’Abruzzo, con neve al di 
sopra di 1000 metri. Temperature intorno alle medie stagionali.
Sud e isole: molte nuvole ovunque. Piogge sparse, per lo più
deboli, su Salento, Basilicata, Calabria, Sicilia e Sardegna 
Occidentale. Temperature senza grandi variazioni, vicine alla 
norma.

min 0 Asti - max 16 Palermo

Oggi

Nord: tempo tutto sommato buono, con prevalenza di cielo poco 
nuvoloso. Temperature quasi ovunque in leggera diminuzione: 
qualche debole gelata a inizio giornata.
Centro: molte nubi ovunque. Piogge sparse di moderata 
intensità sulle regioni adriatiche con neve oltre 800 metri; 
qualche piovasco anche nell’interno del Lazio. Temperature in 
lieve calo.
Sud e isole: molte nuvole e piogge sparse, in generale di 
moderata intensità, su tutte le regioni; nevicate sulle zone 
appenniniche oltre 1000 metri. Temperature ovunque in 
diminuzione.

min -1 Udine - max 14 Palermo

Domani
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Correva l’anno
RAITRE 23.15
Le due attrici più celebri del cinema italiano:
ritratti paralleli di Sophia Loren (nella foto) e Anna Magnani

Rottamatore
8.20 24 Mattino, l’intervista

Il sindaco di Firenze Matteo Renzi (in foto)
è ospite di Alessandro Milan


