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Gestione di patrimoni

In affanno. Il disagio quotidiano

provocato dall’'«equivoco» della titolarita

DOPO LA PRESA DI POSIZIONE DEL FISCO

[’ombra della fuga di capitali

Marco Bellinazzo

Perilmomentolesocietafi-
duciarie italiane stanno conte-
nendo i danni. Ma c’¢ il fondato
timore che se la stretta-dovuta
alle nuove regole sull’antirici-
claggio (decreto legislativo
231/07) e alla circolare n. 3/E
dell’agenzia delle Entrate che
inasprisceil regime fiscale delle
intestazioni fiduciarie - non sa-
ra alleggerita, le preoccupazio-
nideiclienti potrebbero tradur-
si presto in una fuga di capitali
verso l'estero. Per questo moti-
vo, nelle ultime settimane, le as-
sociazionicherappresentanole
317 societa che operano nel set-
tore, stanno tentando una me-
diazione con il ministero dello
Sviluppo economico (organo di
vigilanza) el'’Agenzia.

«Ciéstato assicurato - chia-
risce Victor Uckmar, tributari-
sta e presidente di "Assofidu-

ciaria" - che non ¢’¢ un intento
vessatorio nei nostri confron-
ti. Tuttavia, non si possono
commettere errori tecnici co-
me quello contenuto nella cir-
colare n. 3/E dello scorso 22
gennaio. Come abbiamo chiari-
to nella nostra contro-circola-
re,lapretesa del Fisco di sotto-
porre le intestazioni dei beni a
unasocieta fiduciaria all'impo-
sta di donazione ¢ irricevibile.
In quest’atto non c’¢ alcun tra-
sferimento di proprieta».
Secondo Luca Randelli,
Head wealth advisory Italy di
«JPMorgany, starebbe emer-
gendo tra gli operatori I'idea di
far prevalere di fatto una lettu-
ra meno severa della circolare
n. 3/E, nel senso che il prelievo
tributario sarebbe applicabile
solo alle attivita nelle quali - at-
traverso lo schermo della fidu-
ciaria - si realizza un trasferi-

mento effettivo della proprie-
ta. «Un conto ¢ una donazione
fattaattraversolo strumento fi-
duciario - spiega Randelli - in
cui c’¢ un reale trasferimento
di capacita contributiva da tas-
sare; altra cosa sono le intesta-
zioni fiduciarie di un bene che
hanno solo carattere formale.
Certo se passasse l'interpreta-
zione pilirigorosasarebbe mol-
to penalizzante per noi».
«Lacircolare di Assofiducia-
riadel23gennaio-aggiunge Fa-
brizio Vedana, responsabile ser-
vizi legali di «Unione Fiducia-
ria» - € stata netta nell’esclude-
re qualsiasi effetto traslativo o
segregativo dell’intestazione fi-
duciaria. Per oraunaparte delle
fiduciarie ha sospeso la propria
attivita in attesa di chiarimenti
ulteriori da parte delle Entrate
nellasperanzache prevalgalali-
nea pitt morbida. Altre invece

stanno operano interpretando
gialacircolaren.3/Einmaniera
meno pervasiva, non conside-
randoapplicabile quindil'impo-
stadidonazione nei casidiinte-
stazione fiduciaria».

Qualche attenzione in pit c’e
semmaiquandoil fiduciante "fi-
nale" al quale la societa fiducia-
ria reintesta il bene al termine
delmandato ¢ diverso da quello
"iniziale". «In questicasi-preci-
sa infatti Vedana - il veicolo fi-
duciario potrebbe essere usato
per realizzare una donazione
"indiretta" per la quale I'impo-
sta va riscossa. Tocca anche al
notaio ovviamente verificare
setrail fiduciante iniziale e quel-
lo finale non sia avvenuta nel
frattempo una compravendita
delbene perla quale le imposte
sono gia state pagate. Nel quale
casosarebbe daescludere un’ul-
teriore imposizione fiscale».

Il primo allarme

1123 gennaioil primoallarme
sullasorte dellefiduciarie. La
circolare 3/E del2008 prevede
un prelievo pariall’8% sulle
loro attivita. Il giorno seguente
inizia la "rivolta" delle societa
gia penalizzate dalle norme
antriciclaggio

«Stiamo spiegando ai nostri
clienti - sottolinea Sergio Be-
netti ceo di «Euromobliare Fi-
duciaria»,chehain piediopera-
zioni per decine dimilioni euro
- che dal nostro punto di vista
non va applicata alcuna tassa-
zione perché il mandato fidu-
ciario non comporta un vinco-
lo di destinazione. Pero si sta
diffondendo la paura che il Fi-
sco, magari tra qualche mese,
possa propendere per linter-
pretazione piu formale e che
dunque anche sulle sempliciin-
testazioni possa scattare il pre-
lievo dell’8 per cento.

Se a questo si aggiunge che
da dicembre 2007, con le nuo-
ve regole antiriciclaggio, le fi-
duciarie "statiche" (che ammi-
nistrano stabilmente patrimo-
ni per conto terzi) quando
aprono un conto in una banca
devono comunicare alla stes-
sa chi ¢ il titolare dei depositi,
non potendo piligarantire per-
ciolariservatezza civilistica ti-
picadiquestiveicoli, ¢ eviden-
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Il tema della settimana
Il trend. Un fenomeno finora in crescita
che potrebbe subire una contrazione
I gestori
Le societa fiduciarie
ZOPO 20‘01 20‘02 20‘03 20‘04 20‘05 20‘06 20‘07
284 285 288 296 309 313 310 31‘7
Le somme in gioco
Il patrimonio amministrato dalle societa. In milioni di euro
Anno Anno
2000 26.460 2003 57.014
2001 29.081 2004 60.044
2002 51.011 2005 63.050

te come I'appeal delle societa
italiane ne esca fortemente ri-
dimensionato».

‘ Fonte: ministero dello Sviluppo economico

Fiduciarie, niente tasse senza trasferimento

Intestazione dei beni solo formale: inapplicabile la circolare Entrate che introduce un prelievo dell’8%
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Societa fiduciarie in affan-
no peril Fisco. La causadeiloro
problemi tributari, sortisoprat-
tutto in questi ultimi giorni, sta
nellacircolare 3/E del 22 genna-
i0 2008 con cui 'agenzia delle
Entrate ha fornito nuovi chiari-
menti in materia di imposta di
donazione e di successione.

Ildisagio fiscale delle fiducia-
rie deriva dall’attivita che svol-
gono quotidianamente, prima
tratutte l'intestazione dibenial-
trui, come denaro, strumenti fi-
nanziarie partecipazionisocie-
tarie, (si veda in dettaglio la
schedapubblicata a destra).

Con il concetto di «cambia-
mento dell’intestazione diunbe-
ne» siallude normalmente al ri-
sultato che sirealizza con 'atti-
vita giuridica che comporta il
«trasferimento della proprieta
diunbeney: infatti, ad esempio,
quando Tizio trasferisce a Caio
laproprietadiun certo immobi-
le, Caio ne diventa anche I'inte-
statario (o «titolare»).

Nonc’é coincidenza

Manonsempre ¢’¢ questaneces-
saria coincidenza: ad esempio,
se un chirurgo intende compra-
reunacasamanon vuole appari-
re come proprietario, perché te-
me in futuro di dover risponde-
rediresponsabilita professiona-
li, egli puo accordarsi con una
personadi fiducia affinché siin-
testi formalmente quel bene,
che sostanzialmente invece ap-
partiene al nostro medico.

In questo caso si parla di «in-
terposizione fittizia» o di «simu-
lazione relativa»: la proprieta e
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dedicatialla Finanziaria
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delmedico,'intestazione ¢in ca-
poallapersonadisuafiducia. La
conseguenza ¢ che i creditori di
quest’ultima possono aggredire
ilbene per soddisfarsi delle loro
ragioni, senza cheilmedico pos-
saloroopporrel'intestazione si-
mulata; viceversa, se i creditori
del medico riescono a provare
la simulazione (scoprendo ad
esempio che lui ha pagato I'ac-
quisto), 'apparenza creata dalla
simulazione viene travoltae vie-
ne fatta valere la sostanziale ap-
partenenza del bene al medico.

Formalita e sostanza

Ora, qualcosa di simile accade
per effetto della intestazione fi-
duciaria: il fiduciante trasferisce
bensi alla fiduciaria I'intestazio-
ne del bene, ma non trasferisce
dicerto laproprieta, che dunque
rimane in capo al fiduciante. In
sostanza, alla fiduciaria spetta
una titolarita formale, mentre il
fiduciante mantiene l'apparte-
nenza sostanziale. Prova ne sia,
ad esempio, che sei creditoridel
fiduciante riescono adimostrare
che lui ¢ il titolare effettivo di un
datobene, pur formalmente inte-
stato alla fiduciaria, quel bene
puo essere oggetto di esecuzio-
ne da parte dei creditori.

Il Fisco

Sul versante fiscale, allora, non si
puo giungere ad altra conclusio-
nesenonadquelladinonritenere
applicabili all’atto di intestazio-
ne fiduciaria (dal fiduciante alla
fiduciaria) e all’atto di reintesta-
zione (dallafiduciaria al fiducian-
te) le imposte sui trasferimenti
di beni e di diritti. Queste (e, in
particolare, I'imposta di registro
o l'imposta di donazione) non
possono che essere applicate al-
le sole attivita giuridiche che ab-
biano come effettoil trasferimen-
to di un diritto da un soggetto a
un altro soggetto e non ¢ neppu-
relontanamente pensabileil con-
trario: quindi, gliatti tra fiducian-
te e fiduciaria e viceversa non
possono essere tassati, mancan-
doil presupposto.

Questi atti, da sempre, sono
stati fiscalmente considerati co-
me "neutri”, cioe atti che non
comportano alcun trasferimen-
to e ai quali pertanto non posso-
no essere applicate le imposte
proporzionali: prova ne sia che
mai una sola volta, per decenni
edecenni, ai contrattidiintesta-
zione fiduciariaeaquellidirein-
testazione di partecipazioni so-
cietarie ¢ stata applicatala tassa
sui contratti di borsa (abolita
oraconil DImilleproroghe).

Applicare a questi atti I'impo-
sta di donazione, come vuole la
circolare 3/E, sotto la premessa
chegliattitrafiduciante e fiducia-
ria avrebbero come effetto listi-
tuzione di un vincolo di destina-
zione traslativo, sconta un dupli-
ce errore: dall’atto di intestazio-
ne fiduciaria non deriva alcun
vincolo didestinazione e, inoltre,
da questo atto non discende al-

cun effetto traslativo di diritti.

@ www.ilsole240re.com/norme
Lacircolare Entrate n. 3/E 2008

Quando scatta l'imposizione

L’abc dell’attivita

Un
soggetto,
divenendo >
il
fiduciante

e mantenendo
la titolarita
sostanziale
del bene

trasferisce

> ['intestazione > alla
di tale fiduciaria
bene

alla
fiduciaria
- sfoggetto che agisce
I,r_as erlsc.e > su mandato
!ntestaz1one s
di un bene di un altro
soggetto

e che
dhe acquisisce
diviene l? .
il titolarita
N sostanziale
di quel
bene

v

v

Non ci puo essere imposta di donazione

Si applica 'imposta di donazione

di un trust?

qualiiltrust e stato istituito.

con le seguenti aliquote:

Nell’ambito delle attivita che la
societa fiduciaria pud svolgere, essa
pud assumere la qualita di «trustee»

Molte fiduciarie accettano di svolgere il
compito di trustee di un trust, specie
quando si tratta di gestire denaro o
strumenti finanziari; minor entusiasmo le
fiduciarie invece dimostrano quandoiil
ruolo di trustee comporta la necessita di
gestire immobili o attivita aziendali.
Assumereilruolo di trustee di un trust
significaricevere lintestazione dei beni
cheildisponente destina al trust e gestire
detti beniin funzione degli scopi peri

Quali imposte si devono applicare al
trasferimento di beni effettuato dal
disponente di un trust alla fiduciaria
che assume il ruolo di «trustee»?
Secondo lacircolare 3/E del 22 gennaio
2008, il trasferimento di beni al trustee
(chiunque esso sia, fiduciaria o altro
soggetto) sconta l'imposta di donazione

beneficiario;

terzo grado;

franchigia;

a) se nell’atto ditrust sono individuati
come beneficiariil coniuge oi
discendenti del disponente, siapplica
l'aliquota del 4 per cento sul valore
eccedente lafranchigia di 1 milione di
euro (franchigia di cui si pud avvalere
ciascun beneficiario);

b) se nell’atto di trust sono individuati
come beneficiariifratelli e le sorelle del
disponente, siapplica l'aliquota del 6 per
centosulvalore eccedente la franchigia di
100mila euro, applicabile a ciascun

c) laliquota del 6 per cento (ma senza
alcuna franchigia) siapplicaanche sei
beneficiari sono, rispetto al disponente,
parentifino al quarto grado, affiniin linea
retta o affiniin linea collaterale fino al

d) a qualsiasi altro beneficiario si applica
'aliquota dell’8 per cento, senza

e) se il beneficiario sia un handicappato
grave, l'aliquota applicabile si utilizza
sulla parte del valore del trasferimento
eccedente la franchigia di 1 milione

500mila euro.

Va poi precisato che, se si tratta di beni
immobili, il valore da considerare &
quello catastale; mentre, se si tratta di
partecipazioni, si fa riferimento al
patrimonio netto contabile della societa
emittente.

Che imposte occorre versare quando

il «trustee» intesta i beni del trust ai

beneficiari del trust stesso?
Secondo le circolari 48/2007 e 3/2008, il
trust «sisostanziain un rapporto giuridico
complesso con un’unica causa fiduciaria che
caratterizza tutte le vicende del trust
(istituzione, dotazione patrimoniale,
gestione, realizzazione dell’interesse del
beneficiario, raggiungimento dello scopo)».
Quindi, questa unicita di causa fa siche
'imposta sulle donazioni dovuta sulla
costituzione di vincoli di destinazione
debba essere corrisposta una sola voltaal
momento della segregazione del
patrimonio. Pertanto, quando avviene la
distribuzione del patrimonio ai beneficiari,
nonsifa luogo ad una nuova applicazione
dell’imposta di donazione.

La pretesa. Presupposti errati

E non ¢’¢ vincolo di destinazione

11 ragionamento del Fisco,
svoltonellacircolare 3/E, ditassa-
re l'intestazione fiduciaria come
istituzione diun «vincolo didesti-
nazione» come detto sopra non
puo essere accolto.

Occorre innanzitutto premet-
tere che la "nuova" imposta di
donazione, reintrodotta nel no-
stro ordinamento dal DI
262/2000, convertito in legge
286/20006, hainteso appunto tas-
sare, oltre che le donazioni e gli
attiatitolo gratuito, anche gliat-
tiistitutivi dei cosiddetti vinco-
li di destinazione. E cioé quan-
dolanostralegislazione autoriz-
za la stipula di atti che hanno
per effetto quello di imprimere
sui beni vincolatilarealizzazio-
ne diunafinalita, la quale condi-
ziona il potere del proprietario
suibeni stessi.

Gli esempi

Uno dei casi piu classici € quel-
lo dell’atto di accettazione
dell’eredita con il beneficio di

inventario: I’erede che teme la
presenza di debiti nel patrimo-
nio del defunto, isolaibeni ere-
ditari, in modo che i beni
dell’ereditasiano vincolati al pa-
gamento dei creditori del defun-
to (conl’importante conseguen-
za che essi non possono soddi-
sfarsi sul patrimonio personale
dell’erede).

Altri vincoli di destinazione
sono ad esempio quelli che sor-
gono dall'atto istitutivo del pa-
trimonio destinato da parte di
una societa (articolo 2447 bis
del Codice civile), conil quale i
beni destinati sono finalizzati
allarealizzazione di uno specifi-
co affare e separati dal restante
patrimonio della societa; oppu-
re, dall'atto istitutivo del fondo
patrimoniale (articolo 167 del
Codice civile), conil qualeibe-
ni vincolati sono indirizzati a
perseguire la soddisfazione de-
gli "interessi della famiglia",
con il risultato che non posso-
no essere espropriati dai credi-

tori personali dei coniugi.

Il contenuto

Mentre il normale proprietario
ha, sui beni oggetto del suo dirit-
to, un potere «pieno ed esclusi-
vo» digodimento e di disposizio-
ne (articolo 832 del Codice civi-
le),salvo limiti derivantidallaleg-
ge per certibeni o per certe situa-
zioni, invece, il proprietario del
bene su cui € impresso il vincolo
didestinazione non puo distoglie-
reibeniin questione dal persegui-
mento del fine al quale sono indi-
rizzati. Il vincolo di destinazione,
inoltre,come gia in parte accenna-
to, hal’effetto di «segregare» ibe-
nivincolatirispetto al patrimonio
dichine¢proprietario,conlacon-
seguenza che i creditori generali
delproprietario non possono diri-
gere le loro azioni esecutive sui
beni vincolati e, viceversa, le vi-
cende personali del proprietario
nontrascinanoibenivincolati:ad
esempio, la morte del proprieta-
rio non determina la cessazione

del vincolo, cosi come 'eventua-
le suo regime patrimoniale di co-
munione legale dei beni non at-
trae anche il bene vincolato.

Ladifferenza

Nell'intestazione fiduciaria non ¢
inveceravvisabile alcunadelle ca-
ratteristiche deivincolididestina-
zioneappenaillustrate: suibeni fi-
duciati non & impresso alcun vin-
colo didestinazione, in quanto es-
sisonosoggetti,daparte dellafidu-
ciaria, aun mero regime di ammi-
nistrazione secondo le disposizio-
ni impartite dal fiduciante. Inol-
tre, I'intestazione fiduciaria non
determinanessun effetto segrega-
tivo: invero, i beni fiduciati non si
confondono conil patrimonio del-
lafiduciaria, ma cio nonin virtu di
una segregazione, bensi in virtu
della considerazione per la quale,
semplicemente, i beni non diven-
gono di proprieta della fiduciaria,
che ne ¢ intestataria solamente a
servizio dell’attivita che essadeve
svolgere su ordine del fiduciante.

A

Vediamo, di seguito, di
descrivere in dettaglio l'attivita
che le societa fiduciarie
svolgono quotidianamente. Tra
leincombenze che lefiduciarie
compiono ha grande importanza
l'intestazione di beni altrui:
denaro, strumenti finanziarie
partecipazioni societarie.

<,

Ilservizio

= Questo servizio vienerichiesto
allafiduciaria dalcliente (il
cosiddetto «fiduciante») peri
piti svariati motivi, tuttiin linea
di massima riconducibiliauna
esigenza diriservatezza:in
sintesi, utilizzando
['intestazione fiduciaria, il
fiduciante cerca diimpedire ai
terzidiaccertare chisiailreale
proprietario dei beni oggetto di
intestazione fiduciaria.

>

I comportamenti

= Vaprecisato che 'intestazione
diundato bene a un soggetto
diversoda chine sia l'effettivo
proprietario non deve
necessariamente evocare
l'intenzione del fiduciante di
mascherare comportamenti
illeciti: infatti, ci sono una
miriade di ragioni perfettamente
lecitein base alle quali
lintestazione fiduciaria sirende
opportuna per "schermare” la
reale appartenenza dei beni
fiduciati.

Anzi, la prassi quotidiana
insegna che, quando le fiduciarie
solo lontanamente sospettino di
esserea parte diunintento
illecito del proprio cliente, ben si
guardanodal prestarsiaricevere
ilmandato; e che, in certi casi (ad
esempio, quando vi é il sospetto
diriciclaggio), le fiduciarie
provvedono direttamente alla
segnalazione del fatto
all’autorita competente.

Jhii

L’esempio

= Ora, se Tizio (fiduciante)
intende avvalersi dello schermo
fiduciario eintestare alla
fiduciaria Beta le azionidiAlfa
Spa,icasisonodue:

a) se Tizio & gia proprietario delle
azionidiAlfa, occorre che egli,
dopo aver conferito un mandato
fiduciario a Beta, mandato che
ha per oggetto l'intestazione
delleazionidiAlfa, stipulicon
Beta un contratto conil quale le
sue azioni di Alfavengono
intestate fiduciariamente alla
stessa Beta;

b) se Tizio deve ancora rendersi
acquirente delle azionidi Alfa
(perché ad esempio deve ancora
comprarle oppure perché Alfa
spadeve ancoraessere

costituita), occorre che, dopoil
conferimento del mandato
fiduciaria, Beta si presenti (in
luogo diTizio), a seconda dei
casi, all’atto di acquisto delle
azioni diAlfa (avendo ricevuto
daTizio la necessaria provvista
finanziaria) oppure all’atto di
costituzione della societd Alfa (in
questo casoilfiduciante
corrisponde alla fiduciariail
capitale da conferire in societa).
Aseguito dello svolgimento
dell’attivita appena descritta,
Beta diviene dunque
formalmente socia di Alfa: le
azionidiAlfavengonointestatea
Beta e nel libro soci di Alfa viene
annotato che Beta (e quindinon
Tizio) ha latitolarita delle azioni
diAlfa.

p=

Le conseguenze

= Aquesto punto, le situazioni
che possono verificarsisono le
seguenti:

a) cessano le ragioniin basealle
qualiTizio ha voluto fiduciare le
azioni diAlfa presso Beta; in
questo caso, Beta e Tizio
sciolgonoil contratto di mandato
fiduciario e Tizio ritornaad
essere (o diviene) formalmente
titolare delle azionidi Alfa
mediante un contratto conil
quale Beta, a seguitodella
cessazione del mandato,
dichiara direintestare le azioni
al propriofiduciante;

b) Tiziointende cedere le azioni
diAlfaa Caio, maanche
quest’ultimo vuole schermarsi
dietro unafiduciaria; ne
consegue, alternativamente,
che:

1) se Caiointende avere ancora
Beta come fiduciaria, Tizio e Caio
stipulano (con atto privato) un
contratto di compravendita delle
azionidi Alfa, Beta mantiene la
titolarita formale delle azioni di
Alfama non pili quale fiduciaria
diTizio (in quanto il mandato
fiduciariotra Tizio e Beta viene
cessato) ma quale fiduciaria di
Caio(che appunto conferiscea
Betaapposito mandato
fiduciario);

2)seinvece Caiointende
conferireil mandatofiduciarioa
unafiduciaria diversa da Beta
(ad esempio: allafiduciaria
Delta), le azioni di Alfa devono
essere vendute da Betaa Delta
(inbaseall'ordinein tal senso
che le duefiduciarie ricevono dai
proprifiducianti);
evidentemente, Delta riceve
provvista finanziaria da Caio
mentre Beta o riversail ricavato
aTizio (e con cio sichiudeil
mandato fiduciario) oppure
prosegueil proprio mandato ma,
questa volta, non piti con
l'incaricoditenersiintestate le
azioni diAlfa, ma conilnuovo
compito di gestirei soldi di Tizio
rinvenienti dall'alienazione di
quelleazioni.




