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L’abc dell’attività

e
Nell’ambito delle attività che la
società fiduciaria può svolgere, essa
può assumere la qualità di «trustee»
di un trust?

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 quando il
ruolo di trustee comporta la necessità di
gestire immobili o attività aziendali.
Assumere il ruolo di trustee di un trust
significa ricevere l’intestazione dei beni
che il disponente destina al trust e gestire
detti beni in funzione degli scopi per i
quali il trust è stato istituito.

72 Quali imposte si devono applicare al
trasferimento di beni effettuato dal
disponente di un trust alla fiduciaria
che assume il ruolo di «trustee»?

Secondo la circolare 3/E del 22 gennaio
2008, il trasferimento di beni al trustee
(chiunque esso sia, fiduciaria o altro
soggetto) sconta l’imposta di donazione
con le seguenti aliquote:

a) se nell’atto di trust sono individuati
come beneficiari il coniuge o i
discendenti del disponente, si applica
l’aliquota del 4 per cento sul valore
eccedente la franchigia di 1 milione di
euro (franchigia di cui si può avvalere
ciascun beneficiario);
b) se nell’atto di trust sono individuati
come beneficiari i fratelli e le sorelle del
disponente, si applica l'aliquota del 6 per
cento sul valore eccedente la franchigia di
100mila euro, applicabile a ciascun
beneficiario;
c) l’aliquota del 6 per cento (ma senza
alcuna franchigia) si applica anche se i
beneficiari sono, rispetto al disponente,
parenti fino al quarto grado, affini in linea
retta o affini in linea collaterale fino al
terzo grado;
d) a qualsiasi altro beneficiario si applica
l’aliquota dell’8 per cento, senza
franchigia;
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 è
quello catastale; mentre, se si tratta di
partecipazioni, si fa riferimento al
patrimonio netto contabile della società
emittente.

73 Che imposte occorre versare quando
il «trustee» intesta i beni del trust ai
beneficiari del trust stesso?

Secondolecircolari 48/2007e 3/2008, il
trust«sisostanzia inunrapportogiuridico
complessocon un’unicacausa fiduciariache
caratterizzatutte levicende del trust
(istituzione,dotazionepatrimoniale,
gestione, realizzazionedell’interessedel
beneficiario, raggiungimentodelloscopo)».
Quindi,questaunicità dicausa fasìche
l’impostasulledonazionidovutasulla
costituzionedi vincolidi destinazione
debbaesserecorrispostauna solavoltaal
momentodella segregazionedel
patrimonio.Pertanto,quando avvienela
distribuzionedelpatrimonio aibeneficiari,
nonsi fa luogoadunanuovaapplicazione
dell’impostadidonazione.

GUIDA NORMATIVA

L’ombra della fuga di capitali
Marco Bellinazzo

Perilmomentolesocietàfi-
duciarie italiane stanno conte-
nendo i danni. Ma c’è il fondato
timorecheselastretta–dovuta
alle nuove regole sull’antirici-
claggio (decreto legislativo
231/07) e alla circolare n. 3/E
dell’agenzia delle Entrate che
inasprisceilregimefiscaledelle
intestazioni fiduciarie – non sa-
rà alleggerita, le preoccupazio-
nideiclientipotrebberotradur-
si presto in una fuga di capitali
verso l’estero. Per questo moti-
vo,nelleultimesettimane,leas-
sociazionicherappresentanole
317 società che operano nel set-
tore, stanno tentando una me-
diazione con il ministero dello
Sviluppoeconomico(organodi
vigilanza)el’Agenzia.

«Cièstato assicurato –chia-
risceVictorUckmar,tributari-
sta e presidente di "Assofidu-

ciaria" – che non c’è 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.Comeabbiamochiari-
to nella nostra contro-circola-
re, lapretesadelFiscodisotto-
porre le intestazioni dei beni a
unasocietàfiduciariaall’impo-
sta di donazione è irricevibile.
In quest’atto non c’è alcun tra-
sferimentodiproprietà».

Secondo Luca Randelli,
Head wealth advisory Italy di
«JPMorgan», starebbe emer-
gendo tra gli operatori l’idea di
far prevalere di fatto una lettu-
ra meno severa della circolare
n. 3/E, nel senso che il prelievo
tributario sarebbe applicabile
soloalleattivitànellequali–at-
traverso lo schermo della fidu-
ciaria – si realizza un trasferi-

mento effettivo della proprie-
tà. «Un conto è una donazione
fattaattraversolostrumentofi-
duciario – spiega Randelli – in
cui c’è un reale trasferimento
di capacità contributiva da tas-
sare; altra cosa sono le intesta-
zioni fiduciarie di un bene che
hanno solo carattere formale.
Certo se passasse l’interpreta-
zionepiùrigorosasarebbemol-
topenalizzantepernoi».

«LacircolarediAssofiducia-
riadel23gennaio–aggiungeFa-
brizioVedana,responsabileser-
vizi legali di «Unione Fiducia-
ria»– èstata netta nell’esclude-
re qualsiasi effetto traslativo o
segregativodell’intestazionefi-
duciaria.Peroraunapartedelle
fiduciariehasospeso lapropria
attività in attesa di chiarimenti
ulteriori da parte delle Entrate
nellasperanzacheprevalgalali-
nea più morbida. Altre invece

stanno operano interpretando
giàlacircolaren.3/Einmaniera
meno pervasiva, non conside-
randoapplicabilequindil’impo-
stadidonazioneneicasidiinte-
stazionefiduciaria».

Qualcheattenzioneinpiùc’è
semmaiquandoilfiduciante"fi-
nale"alquale lasocietà fiducia-
ria reintesta il bene al termine
delmandatoèdiversodaquello
"iniziale".«Inquesticasi–preci-
sa infatti Vedana – il veicolo fi-
duciario potrebbe essere usato
per realizzare una donazione
"indiretta" per la quale l’impo-
sta va riscossa. Tocca anche al
notaio ovviamente verificare
setrailfiducianteinizialeequel-
lo finale non sia avvenuta nel
frattempo una compravendita
delbeneperlaquale le imposte
sonogiàstatepagate. Nelquale
casosarebbedaescludereun’ul-
terioreimposizionefiscale».

«Stiamo spiegando ai nostri
clienti – sottolinea Sergio Be-
netti ceo di «Euromobliare Fi-
duciaria»,chehainpiediopera-
zioniperdecinedimilionieuro
– che dal nostro punto di vista
non va applicata alcuna tassa-
zione perché il mandato fidu-
ciario non comporta un vinco-
lo di destinazione. Però si sta
diffondendo la paura che il Fi-
sco, magari tra qualche mese,
possa propendere per l’inter-
pretazione più formale e che
dunqueanchesullesempliciin-
testazionipossa scattare il pre-
lievodell’8percento.

Se a questo si aggiunge che
da dicembre 2007, con le nuo-
ve regole antiriciclaggio, le fi-
duciarie"statiche"(cheammi-
nistrano stabilmente patrimo-
ni per conto terzi) quando
aprono un conto in una banca
devono comunicare alla stes-
sa chi è il titolare dei depositi,
nonpotendopiùgarantireper-
ciòlariservatezzacivilisticati-
picadiquestiveicoli,èeviden-
te come l’appeal delle società
italiane ne esca fortemente ri-
dimensionato».

Il ragionamento del Fisco,
svoltonellacircolare3/E,ditassa-
re l’intestazione fiduciaria come
istituzionediun«vincolodidesti-
nazione» come detto sopra non
puòessereaccolto.

Occorre innanzituttopremet-
tere che la "nuova" imposta di
donazione, reintrodotta nel no-
stro ordinamento dal Dl
262/2006, convertito in legge
286/2006,ha intesoappuntotas-
sare, oltre che le donazioni e gli
attia titologratuito, anche gliat-
ti istitutivi dei cosiddetti vinco-
li di destinazione. E cioè quan-
dolanostra legislazioneautoriz-
za la stipula di atti che hanno
per effetto quello di imprimere
sui beni vincolati la realizzazio-
nedi unafinalità, la quale condi-
ziona il potere del proprietario
sui beni stessi.

Gliesempi
Uno dei casi più classici è quel-
lo dell’atto di accettazione
dell’eredità con il beneficio di

inventario: l’erede che teme la
presenza di debiti nel patrimo-
nio del defunto, isola i beni ere-
ditari, in modo che i beni
dell’ereditàsianovincolatialpa-
gamentodeicreditorideldefun-
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 società (articolo 2447 bis
del Codice civile), con il quale i
beni destinati sono finalizzati
allarealizzazionediunospecifi-
co affare e separati dal restante
patrimonio della società; oppu-
re, dall'atto istitutivo del fondo
patrimoniale (articolo 167 del
Codice civile), con il quale i be-
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»di godimento e di disposizio-
ne (articolo 832 del Codice civi-
le),salvolimitiderivantidallaleg-
gepercerti beni opercerte situa-
zioni, invece, il proprietario del
bene su cui è impresso il vincolo
didestinazionenonpuòdistoglie-
reibeniinquestionedalpersegui-
mento del fine al quale sono indi-
rizzati. Il vincolo di destinazione,
inoltre,comegiàinparteaccenna-
to,hal’effettodi«segregare»ibe-
nivincolatirispettoalpatrimonio
dichineèproprietario,conlacon-
seguenza che i creditori generali
delproprietariononpossonodiri-
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, così come l’eventua-
le suo regime patrimoniale di co-
munione legale dei beni non at-
traeanche ilbenevincolato.

Ladifferenza
Nell’intestazione fiduciaria non è
inveceravvisabilealcunadelleca-
ratteristichedeivincolididestina-
zioneappenaillustrate:suibenifi-
duciati non è impresso alcun vin-
colodidestinazione,inquantoes-
sisonosoggetti,dapartedellafidu-
ciaria, a un mero regime diammi-
nistrazionesecondoledisposizio-
ni impartite dal fiduciante. Inol-
tre, l’intestazione fiduciaria non
determinanessuneffettosegrega-
tivo: invero, i beni fiduciati non si
confondonoconilpatrimoniodel-
lafiduciaria,maciònoninvirtùdi
una segregazione, bensì in virtù
della considerazione per la quale,
semplicemente, i beni non diven-
gono di proprietà della fiduciaria,
che ne è intestataria solamente a
serviziodell’attivitàcheessadeve
svolgeresuordinedelfiduciante.

Dopolacarrellatadispeciali
dedicatiallaFinanziaria
2008,ilprotocollowelfare
inprimopianoquesta
settimana.Icontenuti
vengonoapprofonditidai
nostriespertie,nell’inserto
estraibile,trovapostoil
testodellalegge247/2007.
(informazioni, tel.
02.4587010,
servizioclienti.periodici@il-
sole24ore.com)

Vediamo,diseguito,di
descrivereindettagliol’attività
chelesocietàfiduciarie
svolgonoquotidianamente.Tra
leincombenzechelefiduciarie
compionohagrandeimportanza
l’intestazionedibenialtrui:
denaro,strumentifinanziarie
partecipazionisocietarie.

Ilservizio
Questoserviziovienerichiesto

allafiduciariadalcliente(il
cosiddetto«fiduciante»)peri
piùsvariatimotivi,tuttiinlinea
dimassimariconducibiliauna
esigenzadiriservatezza:in
sintesi,utilizzando
l’intestazionefiduciaria, il
fiduciantecercadiimpedireai
terzidiaccertarechisiailreale
proprietariodeibenioggettodi
intestazionefiduciaria.

Icomportamenti
Vaprecisatochel’intestazione

diundatobeneaunsoggetto
diversodachinesial’effettivo
proprietarionondeve
necessariamenteevocare
l’intenzionedelfiduciantedi
mascherarecomportamenti
illeciti:infatti,cisonouna
miriadediragioniperfettamente
leciteinbaseallequali
l’intestazionefiduciariasirende
opportunaper"schermare"la
realeappartenenzadeibeni
fiduciati.
Anzi,laprassiquotidiana
insegnache,quandolefiduciarie
sololontanamentesospettinodi
essereapartediunintento
illecitodelpropriocliente,bensi
guardanodalprestarsiaricevere
ilmandato;eche,incerticasi(ad
esempio,quandovièilsospetto
diriciclaggio),lefiduciarie
provvedonodirettamentealla
segnalazionedelfatto
all’autoritàcompetente.

L’esempio
Ora,seTizio(fiduciante)

intendeavvalersidelloschermo
fiduciarioeintestarealla
fiduciariaBetaleazionidiAlfa
Spa,icasisonodue:
a)seTizioègiàproprietariodelle
azionidiAlfa,occorrecheegli,
dopoaverconferitounmandato
fiduciarioaBeta,mandatoche
haperoggettol’intestazione
delleazionidiAlfa,stipulicon
Betauncontrattoconilqualele
sueazionidiAlfavengono
intestatefiduciariamentealla
stessaBeta;
b)seTiziodeveancorarendersi
acquirentedelleazionidiAlfa
(perchéadesempiodeveancora
comprarleoppureperchéAlfa
spadeveancoraessere

costituita),occorreche,dopoil
conferimentodelmandato
fiduciaria,Betasipresenti(in
luogodiTizio),asecondadei
casi,all’attodiacquistodelle
azionidiAlfa(avendoricevuto
daTiziolanecessariaprovvista
finanziaria)oppureall’attodi
costituzionedellasocietàAlfa(in
questocasoilfiduciante
corrispondeallafiduciariail
capitaledaconferireinsocietà).
Aseguitodellosvolgimento
dell’attivitàappenadescritta,
Betadivienedunque
formalmentesociadiAlfa:le
azionidiAlfavengonointestatea
BetaenellibrosocidiAlfaviene
annotatocheBeta(equindinon
Tizio)halatitolaritàdelleazioni
diAlfa.

Leconseguenze
Aquestopunto,lesituazioni

chepossonoverificarsisonole
seguenti:
a)cessanoleragioniinbasealle
qualiTiziohavolutofiduciarele
azionidiAlfapressoBeta;in
questocaso,BetaeTizio
sciolgonoilcontrattodimandato
fiduciarioeTizioritornaad
essere(odiviene)formalmente
titolaredelleazionidiAlfa
medianteuncontrattoconil
qualeBeta,aseguitodella
cessazionedelmandato,
dichiaradireintestareleazioni
alpropriofiduciante;
b)Tiziointendecedereleazioni
diAlfaaCaio,maanche
quest’ultimovuoleschermarsi
dietrounafiduciaria;ne
consegue,alternativamente,
che:
1)seCaiointendeavereancora
Betacomefiduciaria,TizioeCaio
stipulano(conattoprivato)un
contrattodicompravenditadelle
azionidiAlfa,Betamantienela
titolaritàformaledelleazionidi
Alfamanonpiùqualefiduciaria
diTizio(inquantoilmandato
fiduciariotraTizioeBetaviene
cessato)maqualefiduciariadi
Caio(cheappuntoconferiscea
Betaappositomandato
fiduciario);
2)seinveceCaiointende
conferireilmandatofiduciarioa
unafiduciariadiversadaBeta
(adesempio:allafiduciaria
Delta),leazionidiAlfadevono
esserevendutedaBetaaDelta
(inbaseall'ordineintalsenso
cheleduefiduciariericevonodai
proprifiducianti);
evidentemente,Deltariceve
provvistafinanziariadaCaio
mentreBetaoriversailricavato
aTizio(econciòsichiudeil
mandatofiduciario)oppure
prosegueilpropriomandatoma,
questavolta,nonpiùcon
l'incaricoditenersiintestatele
azionidiAlfa,maconilnuovo
compitodigestireisoldidiTizio
rinvenientidall'alienazionedi
quelleazioni.

Il23gennaioilprimoallarme
sullasortedellefiduciarie.La
circolare3/Edel2008prevede
unprelievopariall’8%sulle
loroattività.Ilgiornoseguente
iniziala"rivolta"dellesocietà
giàpenalizzatedallenorme
antriciclaggio

Fonte: ministero dello Sviluppo economico

Quando scatta l’imposizione
PAGINA A CURA DI
Angelo Busani

Società fiduciarie in affan-
noperilFisco.Lacausadei loro
problemitributari,sortisoprat-
tutto in questi ultimi giorni, sta
nellacircolare3/Edel22genna-
io 2008 con cui l’agenzia delle
Entrate ha fornito nuovi chiari-
menti in materia di imposta di
donazioneedisuccessione.

Ildisagiofiscaledellefiducia-
rie deriva dall’attività che svol-
gono quotidianamente, prima
tratuttel’intestazionedibenial-
trui,comedenaro, strumenti fi-
nanziariepartecipazionisocie-
tarie, (si veda in dettaglio la
schedapubblicataadestra).

Con il concetto di «cambia-
mentodell’intestazionediunbe-
ne»si alludenormalmenteal ri-
sultato che si realizza con l’atti-
vità giuridica che comporta il
«trasferimento della proprietà
di un bene»: infatti, ad esempio,
quando Tizio trasferisce a Caio
laproprietàdiuncertoimmobi-
le, Caio ne diventa anche l’inte-
statario(o«titolare»).

Non c’è coincidenza
Manonsemprec’èquestaneces-
saria coincidenza: ad esempio,
se un chirurgo intende compra-
reunacasamanonvuoleappari-
recomeproprietario,perchéte-
me in futuro di dover risponde-
rediresponsabilitàprofessiona-
li, egli può accordarsi con una
personadi fiduciaaffinchési in-
testi formalmente quel bene,
che sostanzialmente invece ap-
partieneal nostromedico.

In questo caso si parla di «in-
terposizionefittizia»odi«simu-
lazione relativa»: la proprietà è

delmedico,l’intestazioneèinca-
poallapersonadisuafiducia.La
conseguenza è che i creditori di
quest’ultima possono aggredire
ilbeneper soddisfarsidelle loro
ragioni,senzacheilmedicopos-
saloroopporrel’intestazionesi-
mulata; viceversa, se i creditori
del medico riescono a provare
la simulazione (scoprendo ad
esempio che lui ha pagato l’ac-
quisto), l’apparenzacreatadalla
simulazionevienetravoltaevie-
ne fatta valere la sostanziale ap-
partenenzadelbenealmedico.

Formalità e sostanza
Ora, qualcosa di simile accade
per effetto della intestazione fi-
duciaria: il fiduciante trasferisce
bensì alla fiduciaria l’intestazio-
ne del bene, ma non trasferisce
dicerto laproprietà,chedunque
rimane in capo al fiduciante. In
sostanza, alla fiduciaria spetta
una titolarità formale, mentre il
fiduciante mantiene l’apparte-
nenza sostanziale. Prova ne sia,
adesempio,chese icreditoridel
fiducianteriesconoadimostrare
che lui è il titolare effettivo di un
datobene,purformalmenteinte-
stato alla fiduciaria, quel bene
può essere oggetto di esecuzio-
nedapartedeicreditori.

Il Fisco
Sulversantefiscale,allora,nonsi
può giungere ad altra conclusio-
nesenonaquelladinonritenere
applicabili all’atto di intestazio-
ne fiduciaria (dal fiduciante alla
fiduciaria) e all’atto di reintesta-
zione(dallafiduciariaalfiducian-
te) le imposte sui trasferimenti
di beni e di diritti. Queste (e, in
particolare, l’imposta di registro
o l’imposta di donazione) non
possono che essere applicate al-
le sole attività giuridiche che ab-
bianocomeeffettoiltrasferimen-
to di un diritto da un soggetto a
un altro soggetto e non è neppu-
relontanamentepensabileilcon-
trario:quindi,gliattitrafiducian-
te e fiduciaria e viceversa non
possono essere tassati, mancan-
doilpresupposto.

Questi atti, da sempre, sono
statifiscalmenteconsideratico-
me "neutri", cioè atti che non
comportano alcun trasferimen-
toeai qualipertanto nonposso-
no essere applicate le imposte
proporzionali: prova ne sia che
mai una sola volta, per decenni
edecenni,aicontrattidi intesta-
zionefiduciariaeaquellidirein-
testazione di partecipazioni so-
cietarieè stata applicata la tassa
sui contratti di borsa (abolita
oraconil Dlmilleproroghe).

Applicare a questi atti l’impo-
sta di donazione, come vuole la
circolare 3/E, sotto la premessa
chegliattitrafiducianteefiducia-
ria avrebbero come effetto l’isti-
tuzione di un vincolo di destina-
zionetraslativo, scontaun dupli-
ce errore: dall’atto di intestazio-
ne fiduciaria non deriva alcun
vincolodidestinazionee,inoltre,
da questo atto non discende al-
cuneffettotraslativodidiritti.

 www.ilsole24ore.com/norme
La circolare Entrate n. 3/E 2008

Fiduciarie, niente tasse senza trasferimento
Intestazione dei beni solo formale: inapplicabile la circolare Entrate che introduce un prelievo dell’8%
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2000 26.460

2001 29.081

2002 51.011
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2004 60.044

2005 63.050

Il patrimonio amministrato dalle società. In milioni di euro

Non ci può essere imposta di donazione

Un
soggetto,
divenendo
il
fiduciante

e mantenendo
la titolarità
sostanziale
del bene

trasferisce
l’intestazione
di tale
bene

alla
fiduciaria

Si applica l’imposta di donazione

Un soggetto
trasferisce
l’intestazione
di un bene

alla
fiduciaria
che agisce
su mandato
fiduciario
di un altro
soggetto

che
diviene
il
fiduciante

e che
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la
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sostanziale
di quel
bene

E non c’è vincolo di destinazione

Le somme in gioco


