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NEWS

Quaderno UIF n. 20 “La normativa in tema di prevenzione del
riciclaggio: autorita, regole e controlli”

= T o

La legge 23 novembre 1939, n. 1966 definisce societa
fiduciarie “quelle che, comunque denominate, si propongono,
sotto forma di impresa, di assumere I'amministrazione dei beni
per conto di terzi, I'organizzazione e la revisione contabile di
aziende e la rappresentanza dei portatori di azioni e di
obbligazioni” ma “I’auspicata revisione organica della disciplina
delle societa fiduciarie non é stata tuttavia compiutamente
realizzata, in quanto ancora oggi manca un regime uniforme
applicabile a tutte le fiduciarie”.

Le operazioni di amministrazione di beni assumono forme
svariate  includendo, senza pretesa di  esaustivita,
"amministrazione di beni immobili e mobili per conto di terzi,

Nel nostro ordinamento serve I'inserimento di un
contratto di fiducia che normi e regoli il trust

L'Italia, uno dei pochi paesi comunitari ad aver ratificato la
convenzione dell’Aja per il riconoscimento del trust, non ha,
pero, nel suo ordinamento disposizioni che disciplinano il
contratto di “fiducia” — come invece avviene in Francia, in
Lussemburgo e in Romania. L'inserimento nel nostro
ordinamento civilistico di un contratto di “fiducia” ovvero di un
istituto disciplinato di “affidamento fiduciario”, potrebbe
aiutare a fare chiarezza.

con o senza lintestazione fiduciaria degli stessi, e
I'interposizione nell’esercizio dei diritti eventualmente ad essi
connessi  nonché la rappresentanza di azionisti e
obbligazionisti.

Pur in assenza di una tipizzazione legislativa del contratto
fiduciario nell’ordinamento italiano, tale istituto € ampiamente
riconosciuto dalla dottrina e dalla giurisprudenza, che
ritengono allo stesso applicabili le disposizioni sul contratto di
mandato.

L'attivita fiduciaria riveste particolare interesse sotto il profilo
antiriciclaggio in quanto consente, attraverso listituto del
negozio fiduciario, di realizzare una separazione tra la titolarita
effettiva dei beni, che resta in capo al fiduciante, e
I"amministrazione o gestione degli stessi, che viene trasferita
alla societa fiduciaria.

Per quanto attiene all’attivita di sorveglianza sulle societa
fiduciarie “non 106”, in assenza di una regolamentazione
apposita, Assofiduciaria - pur non essendo assimilabile a un
organismo di autoregolamentazione - “ha elaborato per le
fiduciarie “MISE” dei “codici di autodisciplina” contenenti
regole analoghe a quelle dettate dall’Organo di vigilanza per le
fiduciarie “106”; inoltre, ha promosso iniziative di audit
volontaria che consentono a tutte le proprie associate di
verificare in autonomia, attraverso appositi piani di audit messi
in atto da consulenti terzi, il proprio livello di compliance agli
obblighi antiriciclaggio”.

Fonte: Cfr. paragrafo 2 dell’Appendice «Societa fiduciarie» a cura di A.
Cuzzocrea e ASSOFIDUCIARIA, comunicazione BANCA
D’ITALIA_UIF_2023_045_S.

Questo I'appello lanciato da Assofiduciaria nel corso del
convengo “Trust e fiducia. Aspetti civilistici e fiscali alla luce
della Circolare n.34/E del 20 ottobre 2022 dell’Agenzia delle
Entrate” che si & svolto oggi a Milano. Il seminario, organizzato
da Assofiduciaria, & stata un’occasione per discutere, insieme
agli esperti del settore, degli aspetti normativi e fiscali del trust
in relazione al mondo delle fiduciarie.

“In Europa, la realta giuridica che norma il trust e
estremamente articolata perché all'interno degli stati membri
esistono sia istituzioni giuridiche che si ricollegano ad una
matrice di common low e che hanno adottato nel loro
ordinamento l'istituto del trust, sia figure negoziali che si
ricollegano ad una matrice giuridica di civil law. Altri stati,
invece, non contemplano nei loro ordinamenti alcun istituto con
caratteristiche assimilabili al trust” commenta Fabio Marchetti,
Presidente di Assofiduciaria “L'ltalia, dopo aver ratificato la
convenzione dell'Aja per il riconoscimento del trust, non ha,
pero adottato nel suo ordinamento disposizioni che disciplinano
il contratto di "fiducia" e con il termine "fiduciario" si tende a
definire realta negoziali molto diverse tra loro che, perd non
realizzano compiutamente gli effetti giuridici del trust”.

Fonte: ASSOFIDUCIARIA, Comunicato stampa del 14 marzo 2023.
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APPROFONDIMENTI

Finanziamento di societa terze tramite societa fiduciarie -
Corte di Cassazione, ordinanza 21 marzo 2023, n. 8071

La controversia origina dall’accertamento ad una persona fisica
cui veniva contestato l'esercizio di un’attivita creditizia in
completa evasione di imposta.

In caso di capitali conferiti a societa fiduciarie di cui alla L. n.
1966 del 1939, lo strumento giuridico utilizzato per
'adempimento e quello del mandato fiduciario senza
rappresentanza finalizzato alla mera amministrazione dei
capitali medesimi, salva rimanendo la proprieta effettiva di
questi in capo ai mandanti. L’intestazione fiduciaria di
partecipazioni societarie da luogo ad un’ipotesi di
interposizione reale di persona, in virtu della quale I'interposto
acquista la titolarita delle azioni o delle quote, ma & tenuto ad
osservare un determinato comportamento convenuto in
precedenza con il fiduciante.

Ne deriva che la proprieta della societa fiduciaria, pur non
potendosi dire fittizia, viene ad assumere una connotazione
meramente formale, mentre il fiduciante, nonostante la
formale intestazione del bene alla fiduciaria ne conserva la
proprieta sostanziale ed & quindi in grado di disporre
direttamente. Viene, dunque, in rilievo non tanto il rapporto
sociale quanto quello interno tra contribuente (fiduciante) e le
societa fiduciarie, che costituisce il fondamento sostanziale dei
finanziamenti corrisposti dal fiduciante alle societa qualificate
come esterne al Gruppo, societa di cui il contribuente
possedeva le quote di partecipazione tramite societa fiduciarie,
mandatarie senza rappresentanza in ossequio al pactum
fiduciae tra di loro stipulato.

Ne deriva la mancanza dei presupposti caratterizzanti
I'esercizio abusivo di una attivita creditizia, poiché le
operazioni di finanziamento oggetto di accertamento erano
state effettuate da societa comunque riconducibili alla
proprieta del contribuente nei confronti di societa sempre
riferibili allo stesso ed erano prive di finalita speculative.

Viene cosi escluso che fosse ravvisabile I'esercizio di un’attivita
creditizia in modo abusivo.

Fonte: ASSOFIDUCIARIA, comunicazione INTERPOSIZIONE

FIDUCIARIA_2023_048 _C.

Successioni e donazioni — Risposta Agenzia delle Entrate n.
185 del 1° febbraio 2023

L'istante €& azionista insieme alla moglie della societa ALFA
societa in accomandita per azioni regolata dalle leggi del
Granducato del Lussemburgo.

L’istante, azionista accomandante, era titolare del 70,36% del
capitale sociale; listante e la moglie, entrambi azionisti
accomandanti, erano altresi titolari nel regime di comunione
convenzionale denominato secondo la legge francese di

infine, unico azionista accomandatario, titolare di n. 1 azione,
era la societa “BETA”. Il Socio accomandatario era una societa
per azioni semplificata regolata dalle leggi del Granducato del
Lussemburgo, di proprieta della GAMMA S.r.l., con sede legale
in Italia, il cui capitale sociale era detenuto dall’istante e dalla
moglie, per la quota del 50% ciascuno. La donazione delle
azioni in favore dei loro due figli avrebbe permesso a questi
ultimi di acquisire, in comproprieta tra loro, il controllo della
societa secondo la definizione contenuta nell’art. 2359, primo
comma, numero 1) cod. civ.

Ne consegue che, anche dopo il trasferimento delle
partecipazioni azionarie di controllo a favore dei due figli,
attributive della qualifica di soci accomandanti, I'lstante e la
moglie continueranno a ricoprire, attraverso la societa
accomandataria, il ruolo di soci di controllo della societa di
famiglia, ovvero di ALFA. Cio comporta che non possa
applicarsi il regime di esenzione dall'imposta di donazione, in
quanto il trasferimento in esame non consente agli aventi
causa di acquisire il controllo di ALFA e pertanto in mancanza
dei presupposti di legge.

. “ PPy Aot . . . Fonte: ASSOFIDUCIARIA, comunicazione SUCCESSIONI =
pertinenza “société d’acquéts” del 29,64% del capitale sociale; DONAZIONI 2023 056..5.
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ATTIVITA’ ISTITUZIONALE

Lo scorso 14 marzo si e tenuto presso il Palazzo delle Stelline di
Milano, il convegno organizzato da Assofiduciaria «Trust e
fiducia. Aspetti civilistici alla luce della Circolare n.34/E del 20
ottobre 2022 dell’Agenzia delle Entrate». Il seminario e stata
un’occasione per discutere, insieme agli esperti del settore,
degli aspetti normativi e fiscali del trust in relazione al mondo
delle fiduciarie. Oltre al tema della necessita di una normativa
adeguata, nel corso del seminario sono stati affrontati anche i

Trust e fiducia. Aspetti civilistici e fiscali alla luce della
Circolare n. 34/E del 20 ottobre 2022
dell’Agenzia delle Entrate
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con particolare attenzione al tema della tassazione.

Nel corso del convegno si sono confrontati i giuristi: Avv.
Alessandro Accinni (Studio Accinni e Associati); Prof. Avv.
Giuseppe Corasaniti (Universita degli Studi di Brescia); Avv.
Francesca Romana Lupoi (Associazione il Trust in Italia); Avv.
Lorenzo Macchia (Studio Zitiello Associati); Dott. Luigi Magistro
(Partner Studio associato Befera Fanelli Magistro); Prof. Awv.
Fabio Marchetti (Presidente Assofiduciaria); Dott. Emiliano
Marvulli (Agenzia delle Entrate); Dott. Marco Piazza (Studio
Associato Piazza); Prof. Avv. Federico Rasi (Studio Visentini
Marchetti & Associati); Avv. Francesco Rubino (CEO di Cordusio
Fiduciaria); Dott. Eugenio Ruggiero (Studio Visentini Marchetti
& Associati).

Nel mese di maggio, Assofiduciaria ha lanciato il progetto
«ltinerari fiduciari», il percorso di formazione della durata di 1
anno nato con l'obiettivo di rispondere alle numerose istanze
di approfondimento tecnico per il settore fiduciario. | 12
incontri previsti, che si terranno in modalita webinar, vedono
protagonisti i Consulenti dell’Associazione insieme ad alcuni
rappresentanti delle nostre Associate.

Itinerari fiduciari. Approfondimenti e prospettive
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ATTIVITA’ ISTITUZIONALE

L’Associazione ha realizzato una serie di incontri istituzionali al fine di presentare personalmente I'impegno di tutte le
Associate a garanzia della regolare esecuzione degli adempimenti previsti dalle diverse normative, nonché per
illustrare come le societa fiduciarie si siano evolute nel corso degli anni passando da soggetti che si limitavano a
prestare servizi di intestazione fiduciaria dei beni a fini di riservatezza, a soggetti che prestano professionalmente una
pluralita di servizi di amministrazione di beni e di intermediazione finanziaria, ove lintestazione fiduciaria
rappresenta oggi solo uno strumento per I'esecuzione dell’attivita in settori sempre piu rilevanti del nostro sistema
economico.

Miglioramento della legislazione nazionale, adeguamento della normativa regolamentare e inserimento nell’Agenda
politica dei temi di interesse dell’Associazione, sono solo alcuni degli argomenti affrontati nel corso degli incontri.

» 1°febbraio 2023 incontro con I’'On. Marco Osnato — Presidente VI Commissione (Finanze e Tesoro); Camera

e 16 febbraio 2023 incontro con I'On. Luca Squeri — Segretario X Commissione (Attivita produttive, commercio e
turismo); Camera

* 9 marzo 2023 e 10 maggio 2023 incontri con il Vice Ministro On. Prof. Maurizio Leo, MEF

* 8 maggio 2023 incontro con il Sen. Pietro Patton — Vicepresidente VI Commissione (Finanze e Tesoro); Senato

e 16 maggio 2023 incontro con il Sottosegretario di Stato On. Massimo Bitonci, MIMIT

* 17 maggio 2023 incontro con I'On. Andrea Tremaglia — V Commissione (Bilancio, Tesoro e Programmazione);
Camera

* 23 maggio 2023 incontro con il Sen. Massimo Garavaglia — Presidente VI Commissione (Finanze e Tesoro); Senato

P\ ¥ assofiduciaria
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RASSEGNA STAMPA

Milano Finanza
1° aprile 2023
«ll contratto fiduciario sfida i trust made in Italy»

Approfondimento a cura del Presidente di Assofiduciaria Fabio Marchetti

MLANO

FINANZA

Il contratto fiduciario sfida i trust made in Italy

di Fabio Marchetti*
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RASSEGNA STAMPA

Italia Oggi Sette

17 aprile 2023

«Trust, uno strumento delicato che ha bisogno di esperti»
Intervista al Presidente di Assofiduciaria Fabio Marchetti

Trust, uno strumento delicato che ha bisogno di esperti

Sono passati quasi 34 anni dalla firma della Convenzione dell'Aja, con cui I'ltalia riconosceva come trust tutti «i rapporti giuridici istituiti
da una persona, il disponente - con atto tra vivi o mortis causa - qualora dei beni siano stati posti sotto il controllo di un trustee
nell'interesse di un beneficiario o per un fine specifico». Da allora, grazie anche all'opera divulgativa svolta dal professor Maurizio Lupoi,
I'utilizzo di quest'istituto di diritto anglosassone & diventato sempre pil frequente anche in Italia. Tuttavia, al di la del progressivo
superamento delle difficolta giuridiche che I'istituto comporta, I'ltalia sconta ancora alcuni «gap» culturali che ne rallentano I'impiego.
«Il primo, & I'allergia allo spossessamento che il trust implica», spiega Domenico Rinaldi, partner di PG Legal, «Oggi I'evoluzione dello
strumento consente sicuramente differenti gradazioni nell'affidamento dei beni al trustee, il cui potere viene ad essere «temperato» dal
trust deed. Tuttavia, ai fini della legalita e della «credibilita» del trust, I'indipendenza del trustee rispetto al disponente & ancora un
elemento imprescindibile. Ed & proprio questa caratteristica del trust che viene spesso mal digerita dal cliente italiano. Ancora oggi,
accade spesso che il consulente, dopo aver spiegato per ore il trust al cliente, a fine discussione, si sente rivolgere la fatidica domanda:
«Ma dopo che avro trasferito i beni al trustee, il trustee fara come dico io vero?». Altro «ostacolo culturale» & la finalita del trust. Ad
esempio, nell'ambito dei trust a beneficio familiare, il trustee deve amministrare i beni che gli sono stati affidati nell'interesse dei
beneficiari. Pertanto, si tratta quasi sempre di un trust che guarda molto lontano nel tempo, destinato a dare utilita a distanza di decenni
e/o a una o pill generazioni future. Questa visione «economico-lungimirante» non & nella cultura di noi italiani. Nei paesi anglosassoni si
comincia subito a mettere da parte i soldi per mandare i figli al college, fin da quando sono piccoli, noi italiani invece scopriamo quanto
costa l'universita dei nostri figli all'atto dell'iscrizione al primo anno di corso. Ecco che & pil facile trovare l'italiano che si interessi al trust
per i suoi benefici immediati (segregazione del patrimonio) per sfuggire ai creditori, per poi scoprire che la segregazione patrimoniale
funziona solo se si «spoglia» veramente del patrimonio a favore del trustee e, siccome mal digerisce anche lo spossessamento, finisce
per rinunciare all'utilizzo dello strumento. In conclusione, in Italia oggi sono stati fatti grandi passi in avanti da un punto di vista giuridico,
ma forse andrebbe fatto ancora qualcosa in termini di educazione del cliente al trust!».

Nei sistemi giuridici dei paesi da cui si & soliti mutuare la disciplina che regola i trust istituiti o operanti in Italia sono inesistenti (o
semplicemente diversi) dogmatismi e classificazioni propri dell'impianto normativo italiano. «Per citare |'esempio piu banale», dice
Giovanni Gigliotti, partner dello Studio Pavia e Ansaldo, «il termine property, nonostante I'evocativa assonanza, spesso non si limita a
richiamare il concetto italiano di proprieta, ed esprime invece una serie di possibili sfumature della titolarita di diritti e legami con beni e
interessi che sarebbe limitativo ricondurre all'italico concetto di proprieta secondo codice civile. Tali diversita e contrasti sono
probabilmente la principale fonte dei «dubbi interpretativi» espressi dalla magistratura e dall'Agenzia delle Entrate, il cui compito € reso
peraltro pill impervio da una normativa interna non sempre coerente con I'essenza stessa dello strumento».

E nota la resistenza del cliente a «spogliarsi» dei propri beni, trasferendone il relativo controllo a un soggetto terzo. «Accanto al trust
autodichiarato», spiega Andrea De Vecchi, managing partner di Andersen, «sono state sviluppate specifiche previsioni in tema di
reserved powers. La Trusts (Amendment) (Immediate Effect and Reserved Powers) Law 1995 delle Isole Cayman ha individuato una lista
di poteri che il settlor di un trust regolato da tale legge pud validamente riservare a sé senza pregiudicare la validita del trust. Il
disponente potra riservarsi poteri di carattere amministrativo (esercitandoli direttamente o dando istruzioni vincolanti al trustee), poteri
dispositivi, poteri di modifica dell'atto istitutivo o di revoca del trust, poteri di sostituzione del trustee e del guardiano. In aggiunta, il
settlor potra subordinare I'esercizio di determinati poteri del trustee al proprio consenso. |l modello delle Isole Cayman & stato seguito
da quasi tutte le giurisdizioni di common law che hanno legiferato in materia: fra tutti, si veda I'Art. 9A della Trusts (Jersey) Law 1984. |
reserved powers rappresentano un interessante strumento per il settlor che desideri mantenere un controllo sui beni in trust; cio
nonostante, il loro utilizzo potrebbe comportare una dichiarazione di interposizione ai fini fiscali da parte dell'Agenzia delle Entrate,
nonché, in ipotesi patologiche, sfociare in una dichiarazione di sham trust».

Per Valentina Ottani Sconza, counsel del dipartimento Trust e Patrimoni dello studio legale Gianni & Origoni «spesso ci si imbatte in trust
istituiti per finalita improprie, a volte illecite, nella convinzione che la «segregazione» sia la finalita ultima che giustificherebbe I'impiego
dell'istituto. La segregazione & un effetto, che si realizza rispetto al trustee per consentire la separazione del trust fund rispetto al suo
patrimonio personale. Dunque, non puo essere il risultato ultimo a cui aspira il disponente, se non altro perché costui, disposto dei beni
in trust, non & piu proprietario di tali beni. Se sono rari i casi di malversazione da parte dei trustee, piu di frequente si assiste a trustee
che agiscono quali mandatari, meri esecutori delle istruzioni volta per volta impartite dal disponente. Spesso questo atteggiamento e il
frutto di atti istitutivi di trust carenti di disposizioni che possano fungere da linee guida per I'operato del trustee. Si trascura, infatti, la
necessita che nel corso della durata del trust vi sia una piena coerenza e corrispondenza fra gli obiettivi che il disponente dichiara
perseguire, le clausole contenute nell'atto istitutivo e I'operativita di ciascuno dei soggetti coinvolti (disponente, trustee, guardiano)».
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RASSEGNA STAMPA

Per Giovanni Cristofaro, partner di Chiomenti «i giudici italiani affrontano le vicende relative ai trust senza eccessiva difficolta, e
ultimamente applicano direttamente le leggi regolatrici straniere ai trust interni, senza rinvio al giudice straniero ma munendosi degli
strumenti utili per poter giudicare. Una recente ricerca dell'Universita Bocconi ha rivelato che sono piu di 1.300 le aziende italiane,
alcune delle quali quotate, con almeno un trust azionista che nell'80% dei casi & anche socio di controllo. La reattivita
dell'ordinamento italiano & ancora piu evidente dinanzi a trust fittizi o interposti, a cui viene negata efficacia in quanto privi delle
finalita concrete e meritevoli di tutela e animati dall'unico obiettivo di realizzare una segregazione patrimoniale puramente formale
ma non sostanziale, per frustrare le ragioni dei creditori (fisco incluso)».

Il nuovo quadro interpretativo dovrebbe, dopo le incertezze del passato, dare nuovo slancio al trust. «E ragionevole quindi attendersi
un maggior impiego del trust ad esempio ai fini del passaggio generazionale aziendale», spiega Marco Sandoli, partner di Di Tanno
Associati, «Infatti, in tale ambito il trust, oltre ad assicurare la tutela nei confronti dei creditori tipica dell'istituto, consente di garantire
I'integrita aziendale, rendendola impermeabile alle dinamiche successorie, e assicurando al contempo rilevanti benefici fiscali
soprattutto in tema di imposizione indiretta grazie all'esenzione da imposta di successione. Sul punto, il fisco ha chiarito che il termine
di 5 anni di mantenimento del controllo richiesto per applicare I'esenzione decorre non dalla data di apporto della partecipazione nel
trust, bensi dalla data di attribuzione della partecipazione ai beneficiari. La circolare non fornisce invece particolari chiarimenti in tema
di interposizione del trust ai fini dell'imposizione diretta, confermando il principio per cui il trust debba considerarsi fiscalmente
inesistente ogniqualvolta I'attivita gestoria, pur formalmente riconducibile al trust, risulti eterodiretta da istruzioni vincolanti del
disponente o dei beneficiari».

Non sono chiare le conseguenze che derivano dalla declaratoria di interposizione in capo a un trust. «Dapprima il Fisco afferma che il
trust interposto e inesistente dal punto di vista fiscale», spiega Fabio Ciani, partner dello Studio Legale Tributario Internazionale, «con
I'effetto che i redditi formalmente prodotti dal trust sono da assoggettare in capo al disponente. Ma questo solo ai fini delle imposte
dirette, mentre ai fini civilistici il trust & esistente: il caso & quello dei beni che fanno parte del patrimonio del trust, che non cadono in
successione. Sennonché, la circolare 34/E/2022 afferma esattamente il contrario, ai fini dell'imposizione indiretta, laddove si legge:
«nell'ipotesi di decesso del soggetto disponente, tenuto conto della interposizione del trust tra i beni e i diritti che compongono
|'attivo ereditario di cui all'articolo 8 del decreto legislativo 31 ottobre 1990, n. 346 sono inclusi anche quelli formalmente nella
titolarita del trust, qualificato come interposto». E i medesimi interpellanti di cui alla Risposta 359/2022 ricevono il cambio di rotta
anche attraverso la Risposta Interpello 176/2023: se il trust & interposto fittiziamente, € inesistente sia dal punto di vista delle imposte
dirette che ai fini delle imposte di successione, per cui i beni conferiti nel trust rientrano comunque nell'asse ereditario del de cuius (il
disponente). Alla poca chiarezza si affianca il contrasto con le norme civilistiche, dato che secondo la Convenzione dell'Aja del 1985 il
disponente ben pud mantenere alcuni diritti e facolta».

Secondo Augusto Santoro, partner di Herbert Smith Freehills «& innegabile che in alcuni casi il trust venga utilizzato (o si provi a farlo)
con effetti "elusivi". E il caso, ad esempio, del trust in cui il settlor (ovvero il disponente) coincide con trustee (ovvero con
I'amministratore) non realizzando — di fatto — lo spossessamento (inteso come indisponibilita materiale) del bene conferito al trust. In
tal caso si realizza un cosiddetto "trust autodichiarato" (o sham trust) ritenuto anche dalla giurisprudenza non valido poiché
sostanzialmente elusivo. Trust invece che siano costruiti con forme valide e convenzionali, possono essere efficacemente impiegati in
ambito societario in taluni casi superando anche le problematiche tipiche del "patto di famiglia".

| recenti chiarimenti dell'Agenzia delle Entrate incrementano le possibilita di utilizzo del trust ma, anche in questo innovato contesto,
il trust autodichiarato nel quale il disponente riveste anche il ruolo di trustee presenta profili di delicatezza. «Deve essere verificato»,
spiega Francesco Mantegazza, co-managing partner di FIVELEX Studio Legale e Tributario, «se la sussistenza del ruolo di disponente e
trustee in capo all'unico soggetto, congiuntamente agli altri elementi caratterizzanti il trust considerato, possano configurare ipotesi di
trust interposto per mancanza della volonta di effettiva disposizione patrimoniale e di effettiva confluenza dei beni in patrimonio
separato ed autonomo rispetto al patrimonio del disponente. Le conseguenze di una simile caratterizzazione sono rilevanti sia in
termini di imposizione diretta che indiretta. L'orientamento delle Entrate va nella direzione di estendere le conseguenze di una
caratterizzazione quale trust interposto anche a tali ultime imposte e quindi all'imposta su donazioni e successioni nonché, nel caso di
trasferimento in trust di beni immobili, alle imposte ipotecaria e catastale. L'Agenzia ha finalmente riconosciuto che il «vincolo di
destinazione» sui beni in trust non integra autonomo presupposto impositivo ai fini delle imposte indirette ma ha al contempo
sottolineato che tale principio non vale in presenza di una attribuzione «stabile» a favore di beneficiari individuati o individuabili che
siano titolari di «diritti pieni ed esigibili» non subordinati alla discrezionalita del trustee e tali da configurare un arricchimento attuale
ed effettivo rinvenibile gia all'atto di istituzione o dotazione dei beni».

Per MariaPaola Serra, managing counsel di Dentons «|'ordinamento italiano, dopo aver metabolizzato faticosamente un istituto cosi
estraneo alla propria tradizione giuridica, ha dovuto affrontare la problematica relativa al suo impiego abusivo. Tuttavia, mentre la
giurisprudenza, dopo un awvio incerto, ha iniziato ad approcciare il trust basandosi sull'analisi del singolo caso specifico e della «causa
concreta» che lo sorregge ai fini della configurazione di uno schema illecito o elusivo, non cosi & avvenuto per la prassi amministrativa.
Si @ cosi innescato un corto circuito per gli operatori, che si trovano attualmente di fronte a uno scollamento tra l'approccio piu
pragmatico sdoganato dalla giurisprudenza e quello obsoleto, fondato su vecchi schemi interpretativi e applicativi del trust, ancora
imposto come linea guida operativa dalle autorita amministrative. Tuttavia, I'opera di sensibilizzazione preordinata all'aggiornamento
degli orientamenti di prassi relativi al fenomeno del trust inizia a mostrare i suoi effetti, nel solco di una sempre maggiore
consapevolezza dell'istituto. La trasformazione del trust «interno» in trust «di diritto interno» non & soltanto un'opportunita per
garantire la competitivita del nostro ordinamento nell'attrazione di nuovi business, ma anche una necessita».
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Secondo Nicola Canessa, partner di CBA «l|'uso improprio che in alcuni casi & stato fatto del trust interno ha certamente rallentato la
sua efficace divulgazione verso i possibili fruitori o dei c.d. «detrattori a prescindere», impedendo cosi |'utilizzo di uno strumento
duttile e utile, in casi specifici, a risolvere problematiche giuridiche complesse che il nostro codice civile non sempre riesce a risolvere.
Penso, ad esempio, ad alcuni trust liquidatori, sui quali la giurisprudenza milanese, nel 2009/2010, si & espressa negativamente,
sancendone l'invalidita, poiché volti soltanto a sottrarre beni ai creditori e non ad essere strumento efficace ed alternativo alla
tradizionale liquidazione dei beni societari anche in forma concorsuale, con conseguenze a volte penalmente rilevanti anche sui
professionisti redattori dell'atto di trust. Penso altresi a tutti i casi in cui il trust non ha effettivamente uno scopo di organizzazione
successoria, quando nell'atto istitutivo di trust risulta la sostanziale volonta del disponente di continuare a mantenere lo status quo,
attribuendo formalmente i beni in trust al solo fine di evitare I'aggressione sugli stessi dei legittimi creditori».

Si va diffondendo I'utilizzo del trust in funzione parasuccessoria. «Sarebbe pero ingenuo pensare che con la costituzione di un trust si
possano aggirare regole inderogabili del sistema», spiega Paolo Vitali di Vitali e Associati. «Del resto, la Convenzione dell'Aja del 1985,
prevede espressamente la salvezza dei diritti di riserva dei piu stretti congiunti del defunto, nonché delle norme poste a protezione dei
creditori, ma anche di minori e incapaci. Se dunque non si vuole che la costituzione di un trust risulti vana, & bene valersi del consiglio
di un esperto. Bisogna in particolare tenere in conto che, secondo la giurisprudenza, I'atto costitutivo di un trust traslativo puo essere
oggetto di revocatoria. Per i creditori del disponente & quindi piuttosto agevole, soprattutto in caso di trasferimento gratuito, ottenere
una pronuncia di inefficacia dell'atto costitutivo».

Il trust autodichiarato garantisce al disponente di poter continuare a gestire i beni segregati beneficiando della protezione
patrimoniale garantita dall'istituto, e si adatta a ordinamenti come quello italiano privi di una normativa ad hoc. «La liceita di tale trust
¢ riconosciuta dalla Suprema Corte», spiega Diego Annarilli, partner di Legalitax, «nei casi in cui ne & preservata la genuinita attraverso
la netta distinzione dei ruoli del disponente e del trustee, la previsione nell'atto istitutivo dei necessari presidi atti a impedire al
disponente la libera gestione dei beni segregati, I'esclusione delle condizioni che concorrono a configurare la mera interposizione del
trust. Negli ultimi anni, tuttavia, & stato oggetto di particolare attenzione da parte dell'amministrazione finanziaria e della
giurisprudenza per i non rari episodi di costituzione di sham trust finalizzati alla segregazione del patrimonio al solo fine di renderlo
indisponibile alle pretese erariali, configurando in tal modo la fattispecie di reato di sottrazione fraudolenta al pagamento delle
imposte».

Da segnalare I'iniziativa adottata dalla Repubblica di San Marino, che ha lanciato un Trust innovativo. «ll modello di trust sammarinese
e un fiore all'occhiello del framework normativo della Repubblica», spiega Denis Cecchetti, direttore generale dell'Agenzia per lo
Sviluppo Economico — Camera di Commercio della Repubblica di San Marino. «Rappresenta una evoluzione in termini di semplicita ed
efficienza rispetto ad altri modelli di trust ed & perfettamente compatibile con le esigenze degli utilizzatori residenti in giurisdizioni di
diritto civile». San Marino ha aderito alla Convezione dell'Aja nel 2004 e nel 2005 ha introdotto il trust nel proprio ordinamento, unica
normativa esistente in lingua italiana, compliant con gli standard internazionali in materia di lotta contro il riciclaggio di denaro e il
finanziamento al terrorismo. Il trust sammarinese, fra le altre peculiarita, realizza la totale separazione patrimoniale fra i beni personali
del Trustee e i beni in trust: il Trustee risponde solo con il bene in trust.

Per Edoardo Tamagnone, partner di Tamagnone Di Marco Avvocati Associati «l'effetto principale dell'istituzione di un trust & la
segregazione patrimoniale, in forza della quale i beni conferiti in trust costituiscono un patrimonio separato rispetto al patrimonio del
Disponente, del Trustee e dei Beneficiari con la conseguenza che non possono essere aggrediti dai loro creditori. E evidente, dunque,
che per accordare una tutela cosi ampia al «patrimonio separato» conferito in trust, che vive una vita autonoma rispetto alla persona
fisica del Disponente tanto da essere addirittura intangibile al fenomeno successorio, I'ordinamento italiano richieda che sia verificata
in concreto la presenza di alcuni requisiti posti come essenziali per il riconoscimento del trust. All'interno di questi limiti, tuttavia,
viene garantita la massima liberta al Disponente di scegliere la legge regolatrice che meglio si attaglia alle finalita del trust che intende
istituire».

Secondo Antonello Lupo, partner di Ughi e Nunziante «il primo trust di cui mi sono occupato personalmente oggi sarebbe stato
regolato dalla legge sul «Dopo di noi». Si trattava infatti di un patrimonio familiare che doveva essere destinato alle esigenze di una
persona con grave disabilita. Da allora molto & cambiato e tanta strada. Alcuni decenni di interventi normativi, giurisprudenziali e di
prassi hanno consentito di creare un robusto quadro normativo e applicativo, per uno strumento ormai essenziale di pianificazione
patrimoniale e familiare. In questo contesto, la necessita di fare ricorso ad una legge estera che regoli gli effetti civilistici dell'istituto
sembra ormai esercizio ampiamente metabolizzato dalla prassi e dagli operatori di settore. Di recente, un ulteriore elemento che ha
contribuito alla diffusione e alla accresciuta fiducia dei clienti nel trust & rappresentato dalla definizione degli aspetti legati alle
imposte indirette».

Per Valeria Salito, of counsel Studio Montella Law «attraverso il trust, possono perseguirsi fini che I'ordinamento interno trascura,
permettendo di colmare lacune di garanzia. In particolare, I'istituto si presta a regolare importanti aspetti delle convivenze more
uxorio: difatti, non v'é ostacolo ad ammettere che conviventi possano servirsi dei trust al fine di regolare i propri rapporti patrimoniali,
a tutela della prole, dando luogo, cosi, a patrimoni separati in analogia con il fondo patrimoniale. Sul punto, & stata affermata la
validita di un trust interno diretto a realizzare le esigenze presenti e future di una coppia di fatto e della prole naturale (Tribunale
Trieste, 19/09/2007). L'assenza di un vincolo parentale e di una situazione di certezza di rapporti giuridici, non impediscono di ritenere
meritevole lo strumento del trust al fine di concedere una tutela, altrimenti inesistente, ai genitori e ai figli nati prima o in costanza di

questo rapporto di fatto».
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Secondo Paolo Marra partner di SZA Studio Legale «nonostante I'introduzione di singole norme, quali I'art. 2645-ter c.c., che regola la
trascrizione di atti di destinazione per la realizzazione di interessi meritevoli di tutela riferibili a persone con disabilita, a pubbliche
amministrazioni, o ad altri enti o persone fisiche, consentendo la «segregazione» dei beni oggetto dell'atto di destinazione, se da un
lato ha ridimensionato il principio della responsabilita patrimoniale, dall'altro lato non risulta ancora sufficiente. Assofiduciaria ha
chiesto che sia completato il recepimento del trust nel nostro ordinamento, inquadrandolo civilisticamente nel «contratto fiduciario»».

Per Gaetano Salvioli, partner responsabile del dipartimento Tax, e Federica Cioni, associate del dipartimento Tax di Bird & Bird
«costituiscono indizi di una fittizia interposizione del trust, ad esempio, il fatto che il disponente o il beneficiario possano far cessare il
trust in ogni momento, oppure che gli stessi risultino titolari di poteri tali per cui il trustee, pur dotato di discrezionalita
nell'amministrazione del trust, non possa esercitarla senza il loro consenso, oppure ancora il fatto che il potere gestionale e dispositivo
del trustee risulti in qualche modo limitato o condizionato dalla volonta del disponente o del beneficiario».

Per Francesco Giuliani, partner di Fantozzi & Associati «se il potere di gestire e disporre dei beni conferiti permane in tutto o in parte in
capo al disponente, il trust & considerato fiscalmente «inesistente» (o interposto), con la conseguenza che i redditi (formalmente)
prodotti dal trust continueranno ad essere attribuiti allo stesso disponente. Cio che si auspica, dunque, a oltre trent'anni dall'ingresso
dell'istituto nel nostro ordinamento, & I'abbandono di reticenze e furbeschi raggiri, per una valorizzazione del trust, anche in ambito
imprenditoriale, quale valido strumento per garantire, ad esempio, la continuita aziendale preservando il patrimonio dell'azienda dalle,
spesso disastrose, querelle tra eredi».

Nelle ultime settimane si sono svolte in Italia diverse iniziative dedicate al Trust. «Continuita generazionale e gestione del patrimonio»
e stato il tema del convegno promosso dallo Studio legale EMME7G PRO. «Nei primi anni le principali distorsioni sono state il tentativo
di sottrarre parte di patrimonio ai debitori del disponente e un uso scorretto del Trust autodichiarato, dove disponente e trustee sono
la stessa persona», spiega Giovanni Manildo, Founder&Partner di EMME7G PRO, «Spesso imprenditori in crisi o persone fisiche
indebitate hanno cercato di creare una struttura fittizia da opporre alle pretese dei propri creditori, continuando a gestire il proprio
patrimonio come Trustee. Da qui una legittima ostilita da parte dei giudici e dell'agenzia dell'entrate. | problemi pil evidenti si sono
materializzati quando il Trust si & voluto utilizzare per tentare di aggirare le pretese dei creditori o le norme finalizzate alla successione
necessaria. Ora il Trust, anche se non é regolamentato da una legge italiana, ha pieno diritto di cittadinanza nel nostro ordinamento ed
€ sempre piu utilizzato».

Assofiduciaria, invece, ha organizzato a Milano il convegno «Trust e Fiducia: aspetti civilistici e fiscali, alla luce della circolare n. 34/E
del 20 ottobre 2022 dell'Agenzia delle Entrate». L'ltalia non ha nel suo ordinamento disposizioni che disciplinino il contratto di
"fiducia", come in Francia, in Lussemburgo e in Romania. «Quello che manca da noi», spiega il presidente Fabio Marchetti, «é creare
dei patrimoni per perseguire finalita meritevoli di tutela, patrimoni che abbiano una loro autonomia, che & il pregio del trust. Per
esempio, la legge del «Dopo di noi» ha realizzato un fenomeno di questo tipo. Nel nostro ordinamento ha creato un patrimonio
autonomo, non aggredibile da creditori, per uno scopo specifico, che & meritevole di tutela, ovvero la sussistenza e la cura dei soggetti
affetti da gravi disabilita. Noi non chiediamo che venga fatto il trust per qualunque cosa, ma sempre per scopi meritevoli di tutela. E
vanno regolamentati i soggetti che assumono l'incarico di trustee».
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IMPRESE: ASSOFIDUCIARIA, RIFORMARE REGOLAMENTAZIONE E SUPERARE ULTIMI
PREGIUDIZI (2) =

ADNI1103 7 ECO 0 ADN ECO NAZ IMPRESE: ASSOFIDUCTARTA RIFORMARE
REGOLAMENTAZIONE E SUPERARE ULTIMI PREGIUDIZI (2) = (Adnkronos) - "Negli ultimu venti
anmi 'attivita fiduciaria ha avuto una naturale evoluzione ed estensione de1 servizi offert1 dalle societa
fiduciarie” commenta Fabio Marchett:, Presidente di Assofiduciaria "Le societa fiduciarie, da soggetti che s1
limitavano a prestare servizi di intestazione fiduciaria de1 bem a fini di riservatezza, s1 sono evolute 1n
soggetti che prestano una pluralita di servizi di amministrazione di beni e di intermediazione finanziana, ove
l'intestazione fiduciaria rappresenta oggi solo uno strumento per l'esecuzione dell'attivita. C10 determina
l'esigenza di adeguare la disciplina alle nuove esigenze normative e finanziare". La mancanza di un
aggiornamento codicistico che incarni 1l nuovo ruolo delle fiduciarie & anche causa di un inasprimento dei
rapporti con gl istituti di credito. Se per le fiduciarie 1scritte nella sezione speciale dell'albo 106 la
regolamentazione antiriciclaggio & affidata alla Banca d'Ttalia, non é chiaro, invece, quale sia l'istituzione a
cui e affidato 1l compito di vigilare le societa fiduciarie non iscritte nella sezione separata dell'albo 106,
anche se 1l Consiglio di Stato, 11 un parere espresso m Adunanza Generale a luglio 2018, ha mdicato 11
Ministero dello sviluppo economico quale autorita preposta a tale compito. "Questa situazione di
mdeterminatezza sta provocando serie difficolta riguardo all'apertura dei conti dedicati a1 singoli rapporti di
ammunistrazione, necessari - in quanto obbligatori - per l'esercizio stesso dell'attivita fiduciaria,
atteggiamento che sta mettendo 1n crisi I'operativita del settore, creando danmi a1 fiducianti, e che rischia di
danneggiare economicamente 1l sistema Paese favorendo gl imnvestimenti oltre 1 confim dell'Ttalia. Per questo
crediamo sia importante l'istituzione di una Authority che regolamenti e vigili in mamera specifica questo
settore” conclude 1l Presidente. (Mcc/Adnkronos) ISSN 2465 - 1222 28-GIU-22 16:13 NNNN
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Imprese: Assofiduciana, riformare la regolamentazione Roma, 28 giu. (LaPresse) - S1 e svolta oggi, sotto la
presidenza del prof. Fabio Marchett1, I’assemblea annuale di Assofiduciaria, I’associazione che rappresenta
120 societa fiduciarie - professionali e di emanazione bancaria — che ammimistrano oltre 11 95% della massa
fiduciaria complessiva gestifa in Italia Riforma della Regolamentazione, Rapporti con gli istituti bancari e
Utilizzo di Criptovalute e Blockcham nell’attivita fiduciana sono stati 1 tre grandi temm posti al centro der
lavor: dell’ Assemblea I’ esigenza di riformare la regolamentazione nasce dal fatto che, nonostante 1 numerosi
e anche recent: interventi normativi, questa ancora s1 basa su un Decreto del '95 nato da una realta giuridica,
economuica e sociale estremamente diversa da quella odierna. L'esigenza di ottenere ordine nella
regolamentazione e nella vigilanza & ormai indifferibile se si vuole permettere alle societ fiduciarie italiane
di continnare a svolgere 1 loro compiti e il loro ruolo che, occorre sottolineare, rappresentano un presidio
fondamentale sotto 1 profili fiscale (in quanto sostituti d’1imposta) e dell’anfiriciclaggio, rappresentando m c10
un fattore di garanzia per le attivita di vigilanza, diversamente da quanto accade per operazioni condotte su
altr1 mercati internazionali Cruciale anche 1l tema dei rapporti con gli 1strtuti bancari, da1 quali 1l settore e 1n
particolare la componente delle societa fiduciarie “professionali” e di emanazione non bancaria, deve potere
veder garantiti servizi e prestazioni su base non discrezionale. Un tema che chiama in causa anche il ruolo
della Banca D’Italia e del Governo, in particolare per porre un freno alla tendenza che vede molto Istitut:
chiudere o non aprire conti correnti a societa fiduciarie, senza alcuna giustificazione di merito. Importante
nfine 1l tema delle nuove tecnologie, quali blockcham e criptovalute, ne1 confronti delle quali I’attenzione
delle societa fiduciarie & elevatissima e per il cui utilizzo vanno chiarite le norme e i riferimenti sia sul piano
nazionale che sul piano sovranazionale a cul tipicamente tali strumenti fanno riferimento.“Negli ultimi venti
anni 1’attivita fiduciaria ha avuto una naturale evoluzione ed estensione dei servizi offerti dalle societa
fiduciarie” commenta Fabio Marchetti. Presidente di Assofiduciaria “Le societa fiduciarie, da soggetti che s1
linitavano a prestare servizi di intestazione fiduciaria det bem a fim di riservatezza, s1 sono evolute 1n
soggetti che prestano una pluralita di servizi di amministrazione di beni e di intermediazione finanziana, ove
I'intestazione fiduciaria rappresenta oggi solo uno strumento per I'esecuzione dell’attivita. Ciod determina
I'esigenza di adeguare la disciplina alle nuove esigenze normative e finanziarie” La mancanza di un
agglornamento codicistico che meamni 1l nuovo ruolo delle fiduciarie & anche causa di un inasprimento der
rapporti con gli 1stifuti di credito. Se per le fiduciarie iscritte nella sezione speciale dell’albo 106 la
regolamentazione antiriciclaggio é affidata alla Banca d’Ttalia, non & chiaro, invece, quale sia I'1stituzione a
cui & affidato 1l compito di vigilare le societa fiduciarie non iscritte nella sezione separata dell’albo 106,
anche se il Consiglio di Stato, in un parere espresso in Adunanza Generale a luglio 2018, ha indicato il
Mmustero dello sviluppo economico quale autorita preposta a tale compito.“Questa situazione di
indeterminatezza sta provocando serte difficolta mguardo all’apertura de1 conti dedicat: a1 singoh rapport: di
amministrazione, necessari— in quanto obbligator1 — per ’esercizio stesso dell’attivita fiduciaria,
atteggiamento che sta mettendo in erisi I’operativita del settore. creando danmi ai fiduciants, e che rischia di
danneggiare economicamente il sistema Paese favorendo gli mvestimenti oltre 1 confini dell’Italia. Per
questo crediamo sia importante 1'istituzione di una Autority che regolamenti e vigili in maniera specifica
questo settore” conclude 1l Presidente. ECO NGO1 ntl 281138 GIU 22
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AGENZIA DI STAMPA NAZIONALE

MARTEDI 23 GIUGNO 2022 12.53.00

IMPRESE. ASSOFIDUCTARIA: RIFORMARE REGOLAMENTAZIONE E SUPERARE
PREGIUDIZI

DIR1178 3 POL 0 RR1 N/POL / DIR /TXT IMPRESE. ASSOFIDUCIARIA: RIFORMARE
REGOLAMENTAZIONE E SUPERARE PREGIUDIZI (DIRE) Roma, 28 gu. - 81 & svolta ogg1, sotto la
presidenza del prof. Fabio Marchetti, l'assemblea annuale di Assofiduciaria, I'associazione che rappresenta
120 societa fiduciarie - professionali e di emanazione bancaria - che amministrano oltre il 95% della massa
fiductaria complessiva gestita in Ttalia. Riforma della Regolamentazione. Rapporti con gl istifuti bancari e
Utilizzo di Criptovalute e Blockchain nell'attivita fiduciaria sono stati 1 tre grandi tem posti al centro dei
lavor dell'Assemblea. L'esigenza di riformare la regolamentazione nasce dal fatto che, nonostante 1 numerosi
e anche recent: intervent: normativi, questa ancora si basa su un Decreto del '95 nato da una realta giundica,
economica e sociale estremamente diversa da quella odierna. L'esigenza di ottenere ordine nella
regolamentazione e nella vigilanza é ormai indifferibile se si vuole permettere alle societa fiduciarie italiane
d1 continuare a svolgere 1 loro compih e 1l loro ruolo che, occorre sottolineare, rappresentano un presidio
fondamentale sotto 1 profili fiscale (in quanto sostituti d'imposta) e dell'antiriciclaggio, rappresentando in cio
un fattore di garanzia per le attivita di vigilanza, diversamente da quanto accade per operaziom condotte su
altr1 mercati internazionali. Cruciale anche 1l tema der rapport1 con gh 1stituts bancari, dai quali 1l settore e 1n
particolare la componente delle societd fiduciarie "professionali” e di emanazione non bancaria, deve potere
veder garantiti servizi e prestaziom su base non discrezionale. Un tema che chiama 1n causa anche 1l ruolo
della Banca D'Ttalia e del Governo, in particolare per porre un freno alla tendenza che vede molto Istituty
chiudere o non aprire conti correnti a societa fiduciarie, senza alcuna giustificazione di merito. Importante
infine 1l tema delle nuove tecnologie, quali blockchain e criptovalute, nei confronti delle quali I'attenzione
delle societa fiduciarie & elevatissima e per il cui utilizzo vanno chiarite le norme e 1 riferimenti sia sul piano

nazionale che sul piano sovranazionale a cui tipicamente tali strumenti fanno riferimento (SEGUE)

(Comunicati/Dire) 12:51 28-06-22 NNNN

MARTEDI 28 GIVGNO 2022 12.53.01

IMPRESE. ASSOFIDUCIARIA: RIFORMARE REGOLAMENTAZIONE E SUPERARE
PREGIUDIZI -2-

DIR1179 3 POL 0 RR1 N/POL / DIR /TXT IMPRESE. ASSOFIDUCIARIA: RIFORMARE

REGOLAMENTAZIONE E SUPERARE PREGIUDIZI -2- (DIRE) Roma, 28 giu. - "Negli ultimi venti anm
l'attivita fiduciaria ha avuto una naturale evoluzione ed estensione dei servizi offerti dalle societa fiduciarie-
commenta Fabio Marchetti, Presidente di Assofiduciaria- Le societa fiduciarie, da soggetti che s1 limitavano

a prestare servizi di intestazione fiduciaria dei beni a fini di riservatezza, si sono evolute in soggetti che
prestano una pluralita di servizi di amministrazione di beni e di intermediazione finanziaria, ove
l'intestazione fiduciaria rappresenta oggi solo uno strumento per l'esecuzione dell'attivita. C10 determina
l'esigenza di adeguare la disciplina alle nuove esigenze normative e finanziarie". La mancanza di un

agglormamento codicistico che incarni 1l nuovo ruolo delle fiduciarie & anche causa di un inasprimento de:

rapporti con gl istituti di credito. Se per le fiduciarie iscrifte nella sezione speciale dell'albo 106 la

regolamentazione antiriciclaggio & affidata alla Banca dTtalia. non é chiaro, mvece, quale sia l'istituzione a

cui & affidato il compito di vigilare le societa fiduciarie non iseritte nella sezione separata dell'albo 106,
anche se 1l Consiglio di Stato, in un parere espresso m Adunanza Generale a luglio 2018, ha indicato 1l
Ministero dello sviluppo economico quale autorita preposta a tale compito. "Questa situazione di

indeterminatezza sta provocando serie difficolta riguardo all'apertura dei conti dedicati ai singoli rapporti di

amministrazione, necessari - in quanto obbligatori - per l'esercizio stesso dell'attivita fiduciaria,

atteggiamento che sta mettendo in crisi I'operativita del settore, creando danni a1 fiducianti, e che rischia di
danneggiare economicamente il sistema Paese favorendo gli investimenti oltre 1 confini dell'Ttalia. Per questo
crediamo sia importante l'istituzione di una Autority che regolamenti e vigili in maniera specifica questo

settore", conclude il Presidente. (Comunicaty/Dire) 12:51 28-06-22 NNNN
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| rapporti tra banche e fiduciarie sono
sempre piu difficili: la posizione di
Assofiduciaria

L'associazione chiama in causa Banca D’Ttalia e il governo, in particolare per porre un freno
alla tendenza che vede molte banche chiudere o non aprire conti correnti a societa fiduciarie,
"senza alcuna giustificazione di merito".

Redazione

Riforma della regolamentazione sulle fiduciarie e rapporti con le banche nell’attivita fiduciaria sono
stati due dei grandi temi al centro assemblea annuale di Assofiduciaria, che si & svolta oggi.

Lassociazione, presieduta da Fabio Marchetti (in foto), rappresenta 120 societa fiduciarie
(professionali e di emanazione bancaria), che amministrano oltre il 95% della massa fiduciaria
complessiva gestita in Italia.

“l'esigenza di riformare la regolamentazione”, si legge nella nota stampa dell'associazione, “nasce
dal fatto che, nonostante i numerosi e anche recenti interventi normativi, questa ancora si basa su
un decreto del 1995, nato da una realta giuridica, economica e sociale estremamente diversa da
quella odierna. L'esigenza di ottenere ordine nella regolamentazione e nella vigilanza & ormai
indifferibile se si vuole permettere alle societa fiduciarie italiane di continuare a svolgere i loro
compiti e il loro ruolo, che rappresentano un presidio fondamentale sotto i profili fiscale (in quanto
sostituti d'imposta) e dell'antiriciclaggio”.
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Per Assofiduciaria, cruciale e anche il tema dei rapporti con gli istituti
bancari. Un tema che, a detta dell’associazione, chiama in causa anche
il ruolo della Banca D’ltalia e del governo, in particolare per porre un
freno alla tendenza che vede molte banche chiudere o non aprire conti
correnti a societa fiduciarie, senza alcuna giustificazione di merito.

“La mancanza di un aggiornamento codicistico che incarni il nuovo
ruolo delle fiduciarie € anche causa di un inasprimento dei rapporti con
gli istituti di credito. Se per le fiduciarie iscritte nella sezione speciale
dell’'albo 106 la regolamentazione antiriciclaggio e affidata alla Banca
d’ltalia, non & chiaro, invece, quale sia l'istituzione a cui e affidato il
compito di vigilare le societa fiduciarie non iscritte nella sezione
separata dell’albo 106, anche se il Consiglio di Stato, in un parere
espresso a luglio 2018, ha indicato il ministero dello Sviluppo
economico quale autorita preposta a tale compito”.

“Questa situazione di indeterminatezza”, conclude 'associazione, “sta
provocando serie difficolta riguardo all'apertura dei conti dedicati ai
singoli rapporti di amministrazione, necessari per I'esercizio stesso
dell'attivita fiduciaria, atteggiamento che sta mettendo in crisi
I'operativita del settore, creando danni ai fiducianti, e che rischia di
danneggiare economicamente il sistema Paese favorendo gli
investimenti oltre i confini dell’ltalia™.

https://citywire.it/news/i-rapporti-tra-banche-e-fiduciarie-sono-sempre-piu-difficili-la-posizione-di-assofiduciaria/a23921008
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Assofiduciaria: “Nostro settore presidio
fondamentale sotto profili fiscali e
dell’antiriciclaggio”

Assemblea Annuale di Assofiduciaria. Riformare la regolamentazione e
superare gli ultimi pregiudizi nei confronti delle Societa Fiduciarie.

di Redazione Blitz
Pubblicato il 28 Giugno 2022 - 15:01

Fabio Marchetti, Presidente di Assofiduciaria

MILANO - Si é svolta oggi, sotto la presidenza del prof. Fabio Marchetti,
'assemblea annuale di Assofiduciaria, I'associazione che rappresenta 120
societa fiduciarie - professionali e di emanazione bancaria - che amministrano
oltre il 95% della massa fiduciaria complessiva gestita in Italia.

Riforma della Regolamentazione, Rapporti con gli istituti bancari e Utilizzo di
Criptovalute e Blockchain nell'attivita fiduciaria sono stati i tre grandi temi posti
al centro dei lavori dell’/Assemblea.
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L'esigenza di riformare la regolamentazione nasce dal fatto che, nonostante i
numerosi e anche recenti interventi normativi, questa ancora si basa su un
Decreto del '95 nato da una realta giuridica, economica e sociale estremamente
diversa da quella odierna.

L'esigenza di ottenere ordine nella regolamentazione e nella vigilanza & ormai
indifferibile se si vuole permettere alle societa fiduciarie italiane di continuare a
svolgere i loro compiti e il loro ruolo che, occorre sottolineare, rappresentano
un presidio fondamentale sotto i profili fiscale (in quanto sostituti d'imposta) e
dell'antiriciclaggio, rappresentando in cio un fattore di garanzia per le attivita di
vigilanza, diversamente da quanto accade per operazioni condotte su altri
mercati internazionali.

Cruciale anche il tema dei rapporti con gli istituti bancari, dai quali il settore e in
particolare la componente delle societa fiduciarie “professionali” e di
emanazione non bancaria, deve potere veder garantiti servizi e prestazioni su
base non discrezionale. Un tema che chiama in causa anche il ruolo della Banca
D'ltalia e del Governo, in particolare per porre un freno alla tendenza che vede
molto Istituti chiudere o non aprire conti correnti a societa fiduciarie, senza
alcuna giustificazione di merito.

Importante infine il tema delle nuove tecnologie, quali blockchain e criptovalute,
nei confronti delle quali I'attenzione delle societa fiduciarie & elevatissima e per
il cui utilizzo vanno chiarite le norme e i riferimenti sia sul piano nazionale che
sul piano sovranazionale a cui tipicamente tali strumenti fanno riferimento.

“Negli ultimi venti anni l'attivita fiduciaria ha avuto una naturale evoluzione ed
estensione dei servizi offerti dalle societa fiduciarie” commenta Fabio
Marchetti, Presidente di Assofiduciaria “Le societa fiduciarie, da soggetti che si
limitavano a prestare servizi di intestazione fiduciaria dei beni a fini di
riservatezza, si sono evolute in soggetti che prestano una pluralita di servizi di
amministrazione di beni e di intermediazione finanziaria, ove l'intestazione
fiduciaria rappresenta oggi solo uno strumento per 'esecuzione dell'attivita. Cio
determina l'esigenza di adeguare la disciplina alle nuove esigenze normative e
finanziarie”.
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La mancanza di un aggiornamento codicistico che incarni il nuovo ruolo delle
fiduciarie & anche causa di un inasprimento dei rapporti con gli istituti di credito.
Se per le fiduciarie iscritte nella sezione speciale dell'albo 106 la
regolamentazione antiriciclaggio é affidata alla Banca d'ltalia, non e chiaro,
invece, quale sia l'istituzione a cui e affidato il compito di vigilare le societa
fiduciarie non iscritte nella sezione separata dell'albo 106, anche se il Consiglio
di Stato, in un parere espresso in Adunanza Generale a luglio 2018, ha indicato il
Ministero dello sviluppo economico quale autorita preposta a tale compito.

“Questa situazione di indeterminatezza sta provocando serie difficolta riguardo
all'apertura dei conti dedicati ai singoli rapporti di amministrazione,
necessari - in quanto obbligatori - per I'esercizio stesso dell'attivita
fiduciaria, atteggiamento che sta mettendo in crisi l'operativita del settore,
creando danni ai fiducianti, e che rischia di danneggiare economicamente |l
sistema Paese favorendo gli investimenti oltre i confini dell'ltalia. Per questo
crediamo sia importante listituzione di una Autority che regolamenti e vigili in
maniera specifica questo settore” conclude il Presidente.

https://www.blitzquotidiano.it/economia/assofiduciaria-presidio-profili-fiscali-antiriciclaggio-3479093/
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ASSEMBLEA ANNUALE
Assofiduciaria chiede un’evoluzione della

regolamentazione sulle fiduciarie

| redazione 28 Giugno 2022

.,n

Riforma della Regolamentazione, Rapporti con gli istituti bancari e Utilizzo di
Criptovalute e Blockchain nell'attivita fiduciaria: ecco i tre temi al centro
dell’assemblea annuale di Assofiduciaria.

L'associazione rappresenta 120 societa fiduciarie, sia professionali sia di
emanazione bancaria, che rappresentano oltre il 95% della massa fiduciaria
complessiva gestita in Italia.
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La Regolamentazione

La regolamentazione sulle fiduciarie si basa ancora su un Decreto del 1995 che,
secondo l'assemblea, € “nato da una realta giuridica, economica e sociale
estremamente diversa da quella odierna”, riporta una nota, e questo “nonostante
numerosi e anche recenti interventi normativi”.

Le societa fiduciarie ritengono “indifferibile” un ordine nella regolamentazione e
nella vigilanza per continuare a svolgere i loro compiti e il loro ruolo, anche sotto
profilo fiscale, in quanto sostituti di imposta, e dell’antiriciclaggio.

Se per le fiduciarie iscritte nella sezione speciale dell’albo 106 la regolamentazior
AML é affidata a Banca d’italia, non & chiaro a chi spetti il compito di vigilare le
societa fiduciarie non iscritte. Il Consiglio di Stato, in un parere espresso in
Adunanza Generale a luglio 2018, ha indicato il Ministero dello sviluppo economit
quale autorita preposta a tale compito.

Il rapporto con le banche

Le fiduciarie, e in particolare la componente professionale, chiede di vedere
garantiti servizi e prestazioni da parte degli istituti bancari, su base non
discrezionale.

Sisegnala a Banca d’ltalia e al Governo ['uso di molti istituti di chiudere, o non
aprire, conti correnti a societa fiduciarie, “senza alcuna giustificazione di merito”.

Assofiduciaria sottolinea anche 'importanza di chiare norme e riferimenti sul
piano nazionale e sovranazionale su temi come blockchain e criptovalute,

«Negli ultimi venti anni attivita fiduciaria ha avuto una naturale evoluzione ed
estensione dei servizi offerti dalle societa fiduciarie - commenta Fabio Marchetti,
Presidente di Assofiduciaria. Le societa fiduciarie, da soggetti che si limitavano a
prestare servizi di intestazione fiduciaria dei beni a fini di riservatezza, si sono
evolute in soggetti che prestano una pluralita di servizi di amministrazione di beni
e diintermediazione finanziaria, ove l'intestazione fiduciaria rappresenta oggi solo
uno strumento per 'esecuzione dell’attivita. Cio determina l'esigenza di adeguare
la disciplina alle nuove esigenze normative e finanziarie».

Una Authority per il settore?

«Questa situazione di indeterminatezza sta provocando serie difficolta riguardo
all’apertura dei conti dedicati ai singoli rapporti di amministrazione, necessari - in
quanto obbligatori - per l'esercizio stesso dell’attivita fiduciaria, atteggiamento
che sta mettendo in crisi loperativita del settore, creando danni ai fiducianti, e che
rischia di danneggiare economicamente il sistema Paese favorendo gli
investimenti oltre i confini dell’ltalia. Per questo crediamo sia importante
I'istituzione di una Authority che regolamenti e vigili in maniera specifica questo
settore», conclude il Presidente.

https://www.aziendabanca.it/notizie/banche/riforma-fiduciarie
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CITYWIRE

Risparmio e consulenza secondari nei programmi dei partiti:
parlano le associazioni dei cf

In vista delle elezioni del 25 settembre, Citywire ha analizzato i proclami dei partiti politici in tema di risparmio gestito, consulenza e
previdenza insieme a Anasf, Efpa, Assofondipensione, Assoprevidenza, Nafop, Federpromm, Assofiduciaria € Ancp.

Di Francesco Colamartino .
A g Ll e v Bl in © & G+ ©

| temi del risparmio gestito e della consulenza finanziaria sembrano non avere un posto d’onore nei programmi € nei proclami dei partiti
politici in corsa per la competizicne elettorale del 25 di settembre.

Eppure, in un frangente storico come quello attuale, I'enorme mole di risparmio privato parcheggiata sui conti correnti potrebbe
rappresentare una delle ancore di salvezza per il nostro Paese.

Citywire ltalia ha analizzato i programmi e i proclami delle principali forze politiche per rintracciarvi gli accenni ai temi del risparmio gestito
e della consulenza finanziaria, ma anche a quelli d’interesse per il mondo dei fondi pensione e delle casse di previdenza.

E ha chiesto alle principali associazioni di riferimento se ritengono che i temi di loro interesse trovano adeguato spazio nei
programmi/proclami elettorali dei partiti e che cosa chiederebbero a un prossimo governo.

Fabio Marchetti - Assofiduciaria
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“Al momento i temi cari al nostro settore non trovano spazio nei
programmi elettorali, nonostante da tempo Assofiduciaria invochi un
adeguamento della normativa di settore all’evoluzione dei mercati
economici e finanziari.

E bene ricordare che questo & un settore che conta quasi 1.000
dipendenti e amministra beni di terzi per circa 120 miliardi di euro.
Assofiduciaria promuove lo sviluppo e la tutela dell'attivita fiduciaria
nei confronti di un network interdisciplinare che rappresenta i
maggiori operatori nel mercato italiano e internazionale e che guindi
ha peso rilevante per 'economia del nostro Paese. Riteniamo,
percid, importante che il nostro settore sia seriamente preso in
considerazione dal prossimo governo.

Certamente la richiesta pil urgente & quella di arrivare a stretto giro
a una riforma organica dell'istituto e dell’attivita fiduciaria.
Dobbiamo, infatti, ricordare che il settore fiduciario & regolamentato
da una legge datata 1939, che istituiva ‘'amministrazione dei beni
per conto di terzi e la rappresentanza dei portatori di azioni e di
obbligazioni sotto forma di impresa’ e da un decreto del ministero
dello Sviluppo Economico del 1995.

Inoltre, dovrebbe rientrare in un unico schema regolamentare tutta
I'attivita di amministrazione di beni di terzi, che oggi viene svolta
anche da soggetii totalmente deregolamentati, non sottoposti a
vigilanza e neppure destinatari di regolamentazione antiriciclaggio,
guali sono in ltalia le societa di servizi a societa e trust. In Europa
assistiamo alla presenza di strumenti contrattuali diversi e introdotti
nel tempo nel corpo giuridico, che garantiscono di cogliere
opportunita contrattuali e commerciali migliori rispetto all’ltalia.

Pensiamo ad esempio a Paesi di civil law, quali Francia e
Lussemburgo, dove vige il contratto di fiducia in concorrenza con i
Paesi di common low, in cui & fatto ampio ricorso al trust. Lappello
che facciamo al prossimo govemo, quindi, & quello di approvare, in
tempi ragionevolmente rapidi, una legge delega fissando i punti di
riforma del setiore e approntando le necessarie modifiche del
codice civile anche al fine di evitare che concorrenti stranieri siano
agevolati nell’acquisizione di incarichi di amministrazione
finanziaria”,
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Direttiva Antiriciclaggio:
la Corte di Giustizia
europea invalida le
disposizioni sulla
titolarita effettiva

Pubblicato il 12 dicembre 2022

a cura di Assofiduciaria

1l 22 novembre scorso, la Corte di Giustizia Europea ha invalidato la disposizione della Direttiva antiriciclaggio ai sensi della quale le informazioni sulla

titolarita effettiva delle societa costituite nel territorio degli Stati membri sono accessibili al pubblico.

Sulla base della medesima Direttiva europea, nel 2019 la legge lussemburghese istitui un registro dei titolari effettivi, al fine di iscrivere e conservare una
serie di informazioni sulla titolarita effettiva delle entita registrate. La norma prevedeva, a sua volta, la possibilita di rendere accessibili al pubblico tutta una
serie di informazioni, mentre concedeva ai titolari effettivi la facolta di poter limitare, solo in determinati casi, 'accesso al Luxembourg Business Registers
(LBR).

La bagarre giudiziaria & stata avviata dopo la presentazione di due ricorsi al Tribunale Circoscrizionale di Lussemburgo, rispettivamente da una societa
lussemburghese e dal titolare effettivo di una societa del Granducato, i quali avevano richiesto, senza successo, al Registro delle imprese (LBR), di limitare
l'accesso del pubblico alle informazioni che li riguardavano. La questione, che maggiormente allarmava i titolari effettivi, risiede nelle sproporzionate e gravi
ingerenze nelle vite di questi ultimi, oltre a un’evidente violazione della Carta dei Diritti fondamentali del’'Unione europea. Sulla base di tali ricorsi, il Tribunal
d’Arrondissement de Luxembourg ha sottoposto alla Corte di giustizia europea una serie di questioni pregiudiziali vertenti sull'interpretazione di alcune

disposizioni della direttiva antiriciclaggio e sulla validita di queste ultime alla luce della Carta dei Diritti fondamentali.

Le domande di pronuncia pregiudiziale vertono, in sostanza, sulla validita dell’articolo 1, punto 15, lettera c), della direttiva UE antiriciclaggio 2018/843, il
quale prevede che gli Stati membri devono garantire che I'informazione sui titolari effettivi di societa e altre persone giuridiche costituite nel loro territorio
siano accessibili, in ogni caso, a qualsiasi membro del pubblico in generale.

La sentenza della Corte di giustizia europea, riunitasi in Grande Sezione, si & pronunciata sull'invalidita, alla luce della Carta, della disposizione della direttiva
antiriciclaggio, in virtu delle normative sancite dagli articoli 7 e 8 della Carta, garanti di ogni ingerenza da parte di terzi nei diritti fondamentali.

Sulla base della decisione dei giudici della Corte & stato statuito che I'accesso illimitato al pubblico al Registro delle imprese costituisce una grave
intromissione nella vita privata dei titolari effettivi, oltre a rappresentare una minaccia alla protezione dei dati personali. Per quanto riguarda la gravita di tale
ingerenza, occorre rilevare che le informazioni messe a disposizione del pubblico, nella misura in cui si riferiscono all'identita del titolare effettivo nonché alla
natura e all’entita dell'interesse beneficiario detenuto in societa o in altre entita giuridiche, sono tali da permettere la profilazione di questi ultimi sulla loro
situazione materiale e finanziaria.



| criteri sui quali poggia la Direttiva antiriciclaggio dell’lUnione europea mira a prevenire il riciclaggio di denaro e il finanziamento del terrorismo, istituendo,
mediante una maggiore trasparenza, un ambiente meno suscettibile di essere utilizzato a tali fini. Su tale presupposto il legislatore europeo si pone come

fine ultimo un obiettivo di interesse generale, il che giustificherebbe anche gravi ingerenze nei diritti fondamentali garantiti dagli articoli 7e 8 della Carta.

Nonostante quanto disposto dalla Direttiva, la Corte ha sentenziato che I'ingerenza derivante da un accesso illimitato al registro non é né circoscritta allo
stretto necessario né, soprattutto, proporzionata all’'obiettivo di interesse generale di prevenzione del riciclaggio di denaro e del finanziamento del
terrorismo.

A seguito della sentenza della Corte di giustizia, il Lussemburgo ha deciso di conformarsi ad essa, sospendendo I'accesso al pubblico del Registro dei titolari

effettivi (RBE).

https://valore24.ilsole24ore.com/news/direttiva-antiriciclaggio-la-corte-di-giustizia-europea-invalida-le-disposizioni-sulla-titolarita-effettiva/?refresh ce=1
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Norme & Tributi Plus

Professione e Mercato

Tassazione dei dividendi derivanti da
partecipazioni qualificate

Comunicato a cura di Assofiduciaria
15 Dicembre 2022

L'Agenzia delle Entrate nel Principio di Diritto n. 3/2022 pubblicato il 6

dicembre 2022 torna sul regime transitorio delle distribuzioni di dividendi
con conclusioni differenti dai propri precedenti orientamenti. Viene ricordato
infatti ancora una volta che I'art. 1, commi da 999 a 1006, della legge 27
dicembre 2017, n. 205 (Legge di bilancio 2018) ha modificato il regime
impositivo dei redditi di natura finanziaria conseguiti da persone fisiche al di
fuori dell'esercizio d'impresa in relazione al possesso e alla cessione di

partecipazioni qualificate.

Tali disposizioni si applicano, come espressamente previsto dal comma 10035,
ai redditi di capitale "percepiti” dal 1° gennaio 2018 e ai redditi diversi
realizzati a partire dal 1° gennaio 2019. Con il successivo comma 1006, tuttavia,
il legislatore ha introdotto una deroga a tale principio generale di decorrenza
del regime di tassazione degli utili prevedendo un regime transitorio al fine di
non penalizzare i soci che detengono partecipazioni qualificate in societa con

riserve di utili formatisi fino all'esercizio in corso al 31 dicembre 2017.
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Pil1 precisamente, tale disposizione prevede che «alle distribuzioni di utili
derivanti da partecipazioni qualificate in societa ed enti soggetti all'imposta sul
reddito delle societa formatesi con utili prodotti fino all'esercizio in corso al
31dicembre 2017, deliberati dal 1° gennaio 2018 al 31 dicembre 2022, continuano ad

applicarsi le disposizioni di cui al D.M. 26 maggio 2017».

Al fini dell'interpretazione di tale norma viene richiamata la relazione
illustrativa al citato comma 1006 ove si legge che il comma 1006 «prevede che,
in deroga alle norme in esame, agli utili derivanti da partecipazioni qualificate
prodotti fino all'esercizio in corso al 31 dicembre 2017, la cui distribuzione é
deliberata sino al 31 dicembre 2022, continuano ad applicarsile previsioni di cui al

D.M. 26 maggio 2017 ».

Sulla base di tale quadro e a superamento delle precedenti istruzioni I'Agenzia
afferma che «il predetto regime transitorio si applica agli utili prodotti in esercizi
anteriori a quello di prima applicazione del nuovo regime, a condizione che la
relativa distribuzione sia stata validamente approvata con delibera assembleare
adottata entro il 31 dicembre 2022, indipendentemente dal fatto che l'effettivo
pagamento avvenga in data successiva» .

Una volta, dunque, che la delibera di distribuzione dei dividendi (relativi a utili
formatisi prima del 31 dicembre 2017) sia intervenuta prima del 31 dicembre
2022, i dividendi relativi a partecipazioni qualificate cosi erogati, anche se
l'effettivo pagamento degli stessi dovesse avvenire successivamente al 31
dicembre 2022, concorreranno alla formazione del reddito complessivo del
socio persona fisica con una imponibilita parziale nella misura del:

® 40% per gli utili prodotti sino all'esercizio in corso al 31 dicembre 2007;

® 49,72% per gli utili prodotti a partire dall'esercizio successivo a quello in
corso al 31 dicembre 2007 e sino all'esercizio in corso al 31 dicembre 2016, (art.
1, comma 1, d.m. 2 aprile 2008);

@ 58,14% per gli utili prodotti a partire dall'esercizio successivo a quello in
corso al 31 dicembre 2016 e sino all'esercizio in corso al 31 dicembre 2017 (art.

1, comma 1, d.m. 26 maggio 2017).

Se, da un lato, il diritto alla percezione del dividendo in capo al socio sorge nel
momento in cui l'assemblea dei soci delibera 1a distribuzione, dall'altro

possono riscontrarsi simulate delibere di distribuzione dei dividendi.
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Per questa ragione, I'Amministrazione finanziaria potra contestare tali atti e
procedere ad una loro riqualificazione sulla base degli scopi che dovessero
rivelarsi concretamente perseguiti, come ad esempio nel caso di delibere
accompagnate dalla successiva retrocessione da parte del socio, in tutto o in
parte, della medesima provvista ovvero le cui condizioni di pagamento
prevedano termini ultrannuali, dando luogo tali fattispecie a un'impropria
estensione del regime transitorio di tassazione degli utili accantonati in riserve
formatisi fino al 31 dicembre 2017 e distribuiti a favore di soci possessori di

partecipazioni qualificate.

https://ntplusdiritto.ilsole24ore.com/art/tassazione-dividendi-derivanti-partecipazioni-qualificate-AEXPiVPC
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MARTEDI 14 MARZO 2023 12.30.50
Imprese: Marchetti (Assofiduciaria), normare il 'trust’' =

AGI0349 3 ECO 0 R01/ Imprese: Marchetti (Assofiduciaria), normare il 'trust' = (AGI) - Roma, 14 mar. - L'ltalia, unico Paese di 'civil law' ad avere ratificato la Convenzione dell'Aja
per il riconoscimento del trust, non ha nel suo ordinamento disposizioni che disciplinano il contratto di ‘fiducia’, come invece avviene in Francia, in Lussemburgo e in Romania.
L'inserimento nel nostro ordinamento civilistico di un contratto di 'fiducia’ ovvero di un istituto disciplinato da 'affidamento fiduciario', potrebbe aiutare a fare chiarezza: questo
I'appelio di Assofiduciaria, in occasione del convegno "Trust e fiducia. Aspetti civilistici e fiscali alla luce della Circolare n.34/E del 20 ottobre 2022 dell'Agenzia delle Entrate' in
corso oggi a Milano. Il seminario "e' un'occasione - spiega sempre Assofiduciaria - per discutere, insieme agli esperti del settore, degli aspetti normativi e fiscali del trust in
relazione al mondo delle fiduciarie™. "In Europa, la realta’ giuridica che norma il trust e' estremamente articolata perche’ all'interno degli Stati membri esistono sia istituzioni giuridiche
che si ricollegano ad una matrice di common low e che hanno adottato nel loro ordinamento l'istituto del trust, sia figure negoziali che si ricollegano ad una matrice giuridica di civil
law che si ricollegano alla fiducia cd. 'romanistica’. Altri Stati non contemplano nei loro ordinamenti alcun istituto con caratteristiche assimilabili al trust”, fa notare Fabio Marchetti,
presidente di Assofiduciaria. "L'ltalia, invece, €' I'unico Paese di civil law ad aver ratificato la Convenzione dell'Aja per il riconescimento del trust, pur avendo nel suo ordinamento
istituti che, opportunamente declinati, potrebbero perseguire i medesimi scopi realizzabili con il trust, dall'amministrazione fiduciaria disciplinata dalla legge del 1839 e da un
regolamento del 1995 ai vincoli di destinazione di cui all'art. 2845ter c.c.”, dice ancora Marchetti. (AGI)Red/Bal 141229 MAR 23 NNNN

askrnews

MARTEDI 14 MARZO 2023 12.50.07
Assofiduciaria: serve legge su contratto di fiducia che regoli trust

Assofiduciaria: serve legge su contratto di fiducia che regoli trust Assofiduciaria: serve legge su contratto di fiducia che regoli frust L'associazione: il suo inserimento potrebbe
aiutare a far chiarezza Milano, 14 mar. (askanews) - "L'ltalia, unico paese di civil law ad aver ratificato la convenzione dell'Aja per il riconoscimento del trust, non ha nel suo
ordinamento disposizioni che disciplinano il contratto di 'fiducia’ - come invece awviene in Francia, in Lussemburgo e in Romania. L'inserimento nel nostro ordinamento civilistico di
un contratto di ‘fiducia' ovvero di un istituto disciplinato da 'affidamento fiduciario', potrebbe aiutare a fare chiarezza". E' I'appello di Assofiduciaria che ha tenuto a Milano un
convegno per discutere degli aspetti normativi e fiscali del trust in relazione al mondo delle fiduciarie. "In Europa, |a realta giuridica che norma il trust & estremamente articolata
perché all'interno degli stati membri esistono sia istituzioni giuridiche che si ricollegano ad una matrice di common low e che hanno adottato nel loro ordinamento ['istituto del trust,
sia figure negoziali che si ricollegano ad una matrice giuridica di civil law che si ricollegano alla fiducia romanistica”, spiega Fabio Marchetti, Presidente di Assofiduciaria. "L'ltalia &
I'unico paese di civil law ad aver ratificato la convenzione dell'Aja per il riconoscimento del trust, pur avendo nel suo ordinamento istituti che, opportunamente declinati, potrebbero
perseguire i medesimi scopi realizzabili con il trust, dall'amministrazione fiduciaria disciplinata ai vincoli di destinazione". Oltre al tema della necessita di una normativa adeguata, nel
corso del seminario sono stati affrontati anche i profili fiscali del trust con attenzione sia al tema della tassazione ai fini dellimposta di successione che delle imposte sui redditi,
nonche dei conseguenti adempimenti (soprattutto in materia di antiriciclaggio e di monitoraggio fiscale). Red-Mch 20230314T124941Z

K.

MERCOLEDI 15 MARZO 2023 02.00.30
FISCO: ASSOFIDUCIARIA, SERVE CONTRATTO DI FIDUCIA ROMANISTICA CHE NORMI E REGOLI IL TRUST =

ADNO008 7 ECO 0 ADN ECO NAZ FISCO: ASSOFIDUCIARIA, SERVE CONTRATTO DI FIDUCIA ROMANISTICA CHE NORMI E REGOLI IL TRUST' = Roma, 15 mar.
(Adnkronos) - "L'ltalia, unico paese di civil law ad aver ratificato la convenzione dell'Aja per il riconoscimento del trust, non ha nel suo ordinamento disposizioni che disciplinano il
contratto di 'fiducia’ come invece avviene in Francia, in Lussemburgo & in Romania. L'inserimento nel nostro ordinamento civilistico di un contratto di 'fiducia' ovvero di un istituto
disciplinato da 'affidamento fiduciario', potrebbe aiutare a fare chiarezza". Questo I'appello di ASSOFIDUCIARIAlanciaio nel corso del convegno Trust e fiducia. Aspeti civilistici e
fiscali alla luce della Circolare n.34/E del 20 ottobre 2022 dell'Agenzia delle Entrate’ che si & svolto a Milano. Il seminario, organizzato da ASSOFIDUCIARIA, & stato un'occasione
per discutere, insieme agli esperti del settore, degli aspetti normativi e fiscali del trust in relazione al mondo delle fiduciarie. "In Europa, la realta giuridica che norma il trust - ha
commentato Fabio Marchetti, presidente di ASSOFIDUCIARIA - & estremamente articolata perché all'interno degli stati membri esistono sia istituzioni giuridiche che si ricollegano
ad una matrice di common low e che hanno adottato nel loro ordinamento l'istituto del trust, sia figure negoziali che si ricollegano ad una matrice giuridica di civil law che si
ricollegano alla fiducia cd. ‘romanistica’. Altri stati non contemplano nei loro ordinamenti alcun istituto con caratteristiche assimilabili al trust” Marchetti ha aggiunto che "l'ltalia,
invece, € l'unico paese di civil law ad aver ratificato la convenzione dell'Aja per il riconoscimento del trust, pur avendo nel suo ordinamento istituti che, opportunamente declinati,
potrebbero perseguire i medesimi scopi realizzabili con il trust, dall'amministrazione fiduciaria disciplinata dalla legge del 1939 e da un regolamento del 1995 ai vincoli di
destinazione di cui all'art. 2645ter c.c.". (Sec/Adnkronos) ISSN 2465 - 1222 15-MAR-23 02:00 NNNN



EPR
COMUNICA
ZIONE

iR

Per il trust urge la disciplina del «contratto
fiduciario»

L’Italia ha riconosciuto Uistituto senza pero norme nazionali coerenti
A Gal.

Completare il recepimento del trust nel nostro ordinamento, inquadrandolo
civilisticamente nel «contratto fiduciarion. E la richiesta di Assofiduciaria. a
margine di un convegno sul trattamento fiscale del trust, che rileva come I'Italia,
unico paese di civil law ad aver ratificato la convenzione dell’Aja per il
riconoscimento del trust, non abbia disposizioni che disciplinano il contratto di
«fiducia» al contrario di Francia, Lussemburgo e Romania. Secondo Fabio
Marchetti, presidente di Assofiduciaria, con il termine «fiduciario» si tende a
definire realta negoziali molto diverse tra loro», ma non la «fiducia romanistica»
che tramite il pactum fiduciae comporta 1’obbligo del ri-trasferimento del bene al
fiduciante, obbligo correlato al trasferimento della proprieta del bene dal fiduciante
al fiduciario. La stessa Circolare 34/E delle Entrate, poi, definisce il frusf un
rapporto giuridico fiduciario mediante il quale il disponente trasferisce al frustee
beni, di qualsiasi natura, affinché li gestisca coerentemente con le finalita dell’atto
indicate dal disponente medesimo. Urge quindi una “chiusura™ coerente del sistema
di norme.
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CITYWIRE

ITALIA

FIDUCIARIE 15 MAR, 2023

Passaggio generazionale, perché in Italia il trust
e piu usato dell'amministrazione fiduciaria

L'ltalia, unico Paese di civil law ad aver ratificato la convenzione dell’Aja per il riconoscimento
del trust, non ha nel suo ordinamento disposizioni che disciplinano il “contratto di fiducia”. Tutti
i nodi da sciogliere secondo Assofiduciaria.

L'Italia, unico Paese di civil law ad aver ratificato la convenzione dell’Aja per il riconoscimento
del trust, non ha nel suo ordinamento disposizioni che disciplinano il “contratto di fiducia”,

come invece avviene in Francia, in Lussemburgo e in Romania.

“L'inserimento nel nostro ordinamento civilistico di un contratto di fiducia, ovvero di un istituto

disciplinato da affidamento fiduciario, potrebbe aiutare a fare chiarezza".

Questo I'appello di Assofiduciaria nel corso del convegno “ Trust e fiducia. Aspetti civilistici
fiscali alla luce della Circolare n.34/E del 20 ottobre 2022 dell’Agenzia delle Entrate” che si &

svolto a Milano.

“L'lItalia, invece, & I'unico Paese di civil law ad aver ratificato la convenzione dell’Aja per il
riconoscimento del trust, pur avendo nel suo ordinamento istituti che, opportunamente
declinati, potrebbero perseguire i medesimi scopi realizzabili con il trust, dall'amministrazione
fiduciaria disciplinata dalla legge del 1939 e da un regolamento del 1995 ai vincoli di
destinazione di cui all'art. 2645ter c.c.”, ha commentato Fabio Marchetti, presidente di

Assofiduciaria.

Il trust si caratterizza per la segregazione di un bene o di un patrimonio realizzato attraverso il
trasferimento della proprieta da un soggetto (settlor o disponente) a un altro soggetto
(trustee o gestore) perché lo amministri a favore di terzi soggetti (beneficiari) o per uno
scopo. Nell'ordinamento italiano, invece, 'amministrazione fiduciaria come fino ad oggi
disciplinata non prevede il trasferimento della proprieta, ma solo della titolarita
all'amministrazione dei beni da parte del fiduciario in nome e per conto del fiduciante o in
nome proprio, ma per conto del fiduciante.

La differenza fra trust e amministrazione fiduciaria risiede, dunque, nella “segregazione” del
patrimonio affidato in trust, elemento questo che, in mancanza di un eventuale intervento
normativo, ha negli ultimi anni indirizzato la pratica a privilegiare il trust per il perseguimento di
finalita di pianificazione familiare o successorie, come testimoniato dalla crescente richiesta

rivolta alle stesse societa fiduciarie di assumere I'amministrazione di patrimoni in trust.

https://citywire.com/it/news/passaggio-generazionale-perché-in-italia-il-trust-&-piu-usato-dellamministrazione-fiduciaria/a2411779
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Cripto-attivita: le novita
relative alla disciplina
BaAAN fiscale nella Legge di
Bilancio 2023

Pubblicato il 23 marzo 2023

a cura di Assofiduciaria

Nell’ art. 1,commida 126 a 147, legge 29 dicembre 2022, n. 197 il legislatore ha previsto un’estesa disciplina delle ‘cripto-attivita’ fornendo una loro definizione,

regolandone la tassazione nonché consentendo, ai fini tributari, la sanatoria di eventuali criticita o errori commessi in passato.

Innanzitutto, & stata data una definizione rilevanti ai fini fiscali di ‘cripto-attivita’ quale: «una rappresentazione digitale di valore o di diritti che possono essere

trasferiti e memorizzati elettronicamente, utilizzando la tecnologia di registro distribuito o una tecnologia analoga».

Inoltre il comma 126 dell’art. 1, Legge n. 197/2022 modifica I'art. 67 del TUIR, introduce la nuova lettera “c-sexies” secondo cui «le plusvalenze e gli altri proventi

realizzati mediante rimborso o cessione a titolo oneroso, permuta o detenzione di cripto-attivita, comunque denominate, non inferiori complessivamente a

2.000 euro nel periodo d’'imposta. ... Non costituisce una fattispecie fiscal e ril e la permuta tra cripto-attivita aventi eguali caratteristiche e
funzioni».

In sostanza, costituiscono redditi diversi le plusvalenze e gli altri proventi realizzati mediante rimborso, cessione a titolo oneroso, permuta o detenzione di criptovalute
archiviate o negoziate, per importi non inferiori a euro 2.000 nel periodo d’imposta di riferimento. Viene, altresi, specificato che sono irrilevanti le permute effettuate
tra cripto-attivita aventi medesime caratteristiche e funzioni. Lirrilevanza delle permute tra cripto-attivita della stessa specie rappresenta una interessante previsione
del legislatore.

Come rilevato dalla Relazione illustrativa al d.d.l. di Bilancio 2023, per effetto della disposizione in esame i redditi derivanti dalle cripto-attivita rientrano

esclusivamente in tale previsione e non sono, quindi, pit ascrivibili a quelle contenute nelle precedenti lett. c-ter) e c-quater).
Dall'impostazione assunta dal legislatore discende, ad esempio, che:

o iproventi dell'attivita di staking passano dai redditi di capitale ai redditi diversi di natura finanziaria;

« viene meno l'assimilazione alle valute estere e il fatto che la tassazione di eventuali plusvalenze sia subordinata alla detenzione di tali attivita per almeno 7 giorni
lavorativi continui per un importo superiore a 51.645,69 euro;

o tali redditi non sono assoggettati a tassazione se inferiori, complessivamente, a 2.000,00 euro nel periodo d'imposta.

. In attesa che si formino orientamenti nel merito, la norma dovrebbe essere intesa nel senso per cui, ove i redditi in esame siano pari, nell'anno, ad esempio, a
3.000,00 euro, tutto questo importo dovrebbe essere assoggettato a tassazione e non la sola eccedenza rispetto alla soglia di legge di 2.000,00 euro. La Relazione
illustrativa al d.d.l. di Bilancio 2023 ha giustificato la predetta soglia con la necessita di evitare I'emergere di fenomeni impositivi generalmente ascrivibili a operazioni

ricorrenti di modico valore, come nel settore del gaming o degli acquisti in-app

Il nuovo co. 9-bis, dell’art. 68 t.u.i.r. dispone che, ai fini della loro quantificazione, le plusvalenze in esame sono costituite dalla differenza tra il corrispettivo percepito
ovvero il valore normale delle cripto-attivita permutate e il costo o il valore di acquisto. Per gli altri redditi diversi di natura finanziaria & prevista la compensazione
incrociata delle plusvalenze con le relative minusvalenze, il nuovo art. 68 co. 9- bis prevede che le plusvalenze su cripto-attivita siano sommate solo alle minusvalenze
su cripto-attivita. Se le minusvalenze sono superiori alle plusvalenze, per un importo superiore a 2.000 euro, 'eccedenza € riportata in deduzione integralmente
dallammontare delle plusvalenze dei periodi successivi, ma non oltre il quarto, a condizione che sia indicata nella dichiarazione dei redditi relativa al periodo di imposta

nel quale le minusvalenze sono state realizzate. Non é previsto il riconoscimento della deducibilita di alcun costo ulteriore rispetto a quello di acquisto.

Per quanto riguarda il valore normale, nella Risoluzione 2.9.2016 n. 72, riferita ai bitcoin, era considerato tale il valore corrispondente alla quotazione degli stessi
bitcoin al termine dell’esercizio. In passato, si poteva, dunque, fare riferimento alla media delle quotazioni ufficiali rinvenibili sulle piattaforme on line in cui avvengono
le compravendite di bitcoin. La novella normativa non fornisce indicazioni puntuali salvo precisare che il costo o valore di acquisto, da documentarsi a cura del

contribuente, deve basarsi su “elementi certi e precisi”. In loro assenza, il costo & pari a zero.
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La nuova norma mutua, poi, alcuni criteri valevoli per i titoli partecipativi, per cui:

o per le cripto-attivita pervenute per successione, si assume il valore dichiarato o definito ai fini dell’imposta sulle successioni;
e per le cripto-attivita pervenute per donazione, si assume il costo del donante; fermo pero che le cripto-attivita non sono disciplinate ai fini dell’ imposta sulle

successioni e donazioni.

La Relazione illustrativa al d.d.|. di Bilancio 2023 evidenzia che “le minusvalenze realizzate sono deducibili limitatamente dalle plusvalenze derivanti dalla stessa tipologia
di attivita”. La locuzione “stessa tipologia di attivita” dovrebbe riferirsi alle cripto-attivita complessivamente considerate (da distinguere rispetto agli altri redditi diversi
di natura finanziaria), salva un'impostazione ancor piti restrittiva per cui non appartengono alla “stessa tipologia di attivita” , ad esempio, le valute virtuali e i NFT.

La nuova normativa non esamina la questione della territorialita, non toccando ad esempio l'art. 23 t.u.i.r. in merito agli obblighi impositivi dei non residenti. Una
possibilita sarebbe quella di continuare ad applicare il criterio del luogo di residenza dell'intermediario (cfr. Risposta 1.8.2022, n. 397). Ma in questo caso chi si deve

considerare essere ‘lintermediario’? E’ possibile rielevare il luogo di utilizzo delle chiavi crittografate sul modello dell'imposta sui servizi digitali (I'indirizzo 1P)?

contratto:

di prestazione di servizi con un intermediario italiano avente ad oggetto la gestione individuale del portafoglio, in cui I'intermediario italiano riceve un mandato di

gestione discrezionale delle attivita finanziarie depositate all’estero;

di amministrazione delle attivita finanziarie (ivi inclusi i contratti di amministrazione senza intestazione da parte di societa fiduciarie italiane), dove I'intermediario
italiano amministra le attivita depositate all’estero eseguendo gli ordini del cliente, senza alcun potere discrezionale;
oppure di consulenza finanziaria, dove I'intermediario italiano offre un’attivita di consulenza finanziaria e di monitoraggio degli investimenti, senza avere alcun potere

di movimentare direttamente le attivita.

Viene previsto che le plusvalenze relative a operazioni aventi a oggetto cripto-attivita, comunque denominate, eseguite prima del 1° gennaio 2023, si considerano
realizzate e le relative minusvalenze possono essere portate in deduzione. Per ciascuna cripto-attivita posseduta alla data del 1° gennaio 2023 pud essere assunto, in
luogo del costo o del valore di acquisto, il valore normale, a condizione che il predetto valore sia assoggettato a un’imposta sostitutiva delle imposte sui redditi nella
misura del 14%. Lassunzione del valore normale quale valore di acquisto non consente il realizzo di minusvalenze utilizzabili.

Viene modificato anche il d.Igs. 21 novembre 1997, n. 461, per prevedere l'applicazione dellimposta sostitutiva del 26% sulle plusvalenze relative a cripto-attivita e per
prevedere che ad esse sia applicabile il regime del risparmio amministrato e del risparmio gestito (oltre al regime della dichiarazione). Con riferimento al regime del
risparmio amministrato, & previsto che la relativa opzione possa essere resa anche ai prestatori di servizi relativi all'utilizzo di valuta virtuale, nonché ai prestatori di
servizi di portafoglio digitale. | contribuenti non possono attestare mediante dichiarazione sostitutiva le informazioni necessarie ai fini del calcolo delle plusvalenze su

criptoattivita; potranno solo comunicarle al soggetto incaricato dell'applicazione dell'imposta, consegnando, anche in copia, la relativa documentazione.
Oltre a tali precisazioni, risulta aggiornato e coordinato I'intero testo dellart. 6, d.Igs. n. 461 del 1997 prevedendo che:

e per l'applicazione dell'imposta su ciascuna plusvalenza, differenziale positivo o provento realizzato, escluse quelle realizzate mediante la cessione a termine di valute
estere, i sostituti di imposta, nel caso di pluralita, oltre che di titoli, quote, certificati, rapporti, anche di cripto-attivita appartenenti a categorie omogenee, assumono
come costo o valore di acquisto il costo o valore medio ponderato relativo a ciascuna categoria dei predetti titoli, quote, certificati, rapporti o cripto-attivita;

si considera cessione a titolo oneroso anche il trasferimento, oltre che dei titoli, quote, certificati, rapporti nonché di cripto-attivita a rapporti di custodia o
amministrazione di cui al medesimo comma, intestati a soggetti diversi dagli intestatari del rapporto di provenienza, nonché a un rapporto di gestione, salvo che il
trasferimento non sia avvenuto per successione o donazione. In tal caso la plusvalenza é determinata con riferimento al valore alla data del trasferimento. | soggetti
tenuti al versamento dell'imposta possono sospendere

I'esecuzione delle operazioni fino a che non ottengano dal contribuente provvista per il versamento dell'imposta dovuta. Gli stessi poi rilasciano al contribuente

apposita certificazione dalla quale risulti il valore anche delle cripto-attivita trasferite;
sono estese le ordinarie regole previste nel caso di prelievo delle criptoattivita o di loro trasferimento a rapporti di custodia 0 amministrazione, intestati agli stessi

soggetti intestatari dei rapporti di provenienza, e comunque di revoca dell'opzione;
i prestatori di servizi relativi all'utilizzo di valuta virtuale, nonché i prestatori di servizi di portafoglio digitale sono inclusi tra i soggetti che possono procedere al

versamento dell'imposta sostitutiva, nonché agli altri adempimenti nei confronti del’Amministrazione finanziaria.

Con riferimento al regime del risparmio gestito, fermo che la valutazione del patrimonio gestito all'inizio e alla fine di ciascun periodo d’imposta & effettuata secondo i
criteri stabiliti dai regolamenti emanati dalla CONSOB in attuazione del t.u.f.,, si specifica che, nel caso, oltre che dei titoli, quote, partecipazioni, certificati, rapporti non
negoziati in mercati regolamentati, anche delle cripto-attivita, il cui valore complessivo medio annuo sia superiore al 10% dell'attivo medio gestito, essi siano valutati
secondo il loro valore normale, ferma restando la facolta del contribuente di revocare I'opzione. Anche il conferimento di cripto-attivita in una gestione per la quale venga
esercitata 'opzione per il risparmio gestito si considera cessione a titolo oneroso, salvo che nel caso di conferimento di cripto-attivita che formavano gia oggetto di un
contratto di gestione per il quale era stata esercitata I'opzione per il risparmio gestito, in cui si assume quale valore di conferimento il valore assegnato al patrimonio alla
conclusione del precedente contratto di gestione. Nel caso, invece, di conferimento di cripto-attivita per le quali sia stata esercitata I'opzione per il risparmio

amministrato si assume quale costo il valore, determinato ai fini di quel regime.
Anche in questo caso, oltre a tali precisazioni, risulta aggiornato e coordinato I'intero testo dell'art. 7, d.Igs. n. 461 del 1997 prevedendo che:

e nel caso di prelievo di cripto-attivita, salvo che il trasferimento non sia avvenuto per successione o per donazione, e comunque di revoca dell'opzione, ai fini della
determinazione del risultato della gestione di periodo, & considerato il valore dei medesimi il giorno del prelievo, adottando gli ordinari criteri di valutazione;

o afini del calcolo della plusvalenza o minusvalenza relative a cripto-attivita prelevate o trasferite o con riferimento alle quali sia stata revocata I'opzione, si assume il
valore che ha concorso a determinare il risultato della gestione assoggettato a imposta. In tali ipotesi il soggetto gestore rilascia al mandante apposita certificazione

dalla quale risulti il valore delle criptoattivita.

Gli obblighi dell’art. 10, d.Igs. n. 461 del 1997, sono estesi anche alle cripto-attivita. La norma prevede che, salvo I'esercizio delle opzioni per il risparmio amministrato e
gestito, i notai nonché gli intermediari professionali, le societa ed enti emittenti, che comunque intervengano, nelle cessioni e nelle altre operazioni che possono
generare plusvalenze su cripto-attivita, rilasciano le apposite certificazioni e provvedono alle necessarie comunicazioni al’Amministrazione finanziaria.

https://valore24.ilsole24ore.com/news/cripto-attivitalle-novita-relative-alla-disciplina-fiscale-nella-legge-di-bilancio-2023/




EPR

COMUNICA

ZIONE

IIANO

FINANZA

MILANO FINANEA

1 Aprile 2023

_ diCarloGinre
ome s ata atlegginndo ln
ementa-

raffrontare ¢ pestire

il yento della erisi? MFP-Milann
F.lmuL:n: Im fatto il punto con Lus-
FI presidente di Foncer,
cado ||me11.e I deddics-
o aL ipendents del zettore pis-

strelle ¢ {m:mdle Conts rrea
13,500 wderenti od olte 530 mi-
ltomi di paro di mas=e gestite su
tre comparti, garantito, hilancia-
toedinamien,

Dum-ath. 1 difficile momen:
to economico atiuale sista

riflettendo sul vostro l'm-
do in termini di adesioni
mnl-rihu:innl. richicste
cipazionie riscatti?
R, ]l 213‘22 € Atabo un anng parti-
enlare con elevata volatibita o for-
b ineertezea, Tatte ab 4 é rifles
so chiaramente anche sulfanda-
m.uuudpmnsm:nm arti, i guali
hanno nseatite dell andaments
negative dei meveati DalPaliva
rte [ terming 43 adesoni, ib
neda hin visto un 2022 seddisfa-
oefile, oof Wik cresota oo plissi-
va netta del numero di aderenti.
S npor acderendi in pnrtlr_‘ntlr\e
Foncer ha peluto  repstrare
U e m corndortante, dnl mo-
mento che altre 1 505 dei nuavi
al i = sona ket nel
22T hamensdi 35 annl,

Ipum di vistn finnnes in.
sicte strufturati?

E mm- state gestendo i

forte rialzo dell'inflazione

In forte turbolenza dei

reati?
R.l}alp’nml.ndj wistadeila
ne finanziaria, questa & delega

a gestord ﬂ:.]nnallspeu 1:-
zati. Wel 2020, nel comparta Bi:
|lanciato, alle gestioni tra

It il Fando ha affiancats, sempre
tramite gestione indiretta, Finve-
stinwnds u:lmmdnmmmlﬂrum
te un mandato di private equity
Tale investirento, effettuato I.ﬂ.
meanbers consurtile con aktr fon-
di penstone, ha rapprosentato un
nr&'rl seppur contenito pell'as.

ey va, in gra-
d.ud:nﬁnu'ﬂl:emmdtwm Car
zone e mitigazione della volanl-
th legata ni mercati quotati. Som-
pre in quest'ottica, entro la pri-
ma parie del 2023, Foncer inten.
deinvestive, sempre moottica con-
sortile con altri fendi pensione,
ulterieri riscrse mell'Bconemis
reale, in particedare nelle infra-
strutture. Ceb sempre all interne
dyan progetto consartile denoms-
nati E'Enwﬁn Infrastrutture V-
sta, che avra ana particolare at-
tenziond agli investimenti in a.
k.

Cme ¥i ponete nel cot-
dgu‘lnmlimmm

H. Fﬂnn-r nella definizione defla
proprin pshtlcndl. mnvestiments,
ablo stato abh nog a.unu.
propria polstica attva di

minee delle earatteristic am—
bbentals o 2ocinli ¢ degh invests:
menti. Al contempe, come foade

rsioa, st pit che conga

voli defla nestra responsabalata
sociale, in particolare on rifers-
manto alle tematiche ambienta:

Il dribblin

Malgrado la crisi nel 2022 gli iscritt

L2,

deirischi

oncer sono saliti. Il presidente

Foschi: il fondo diversifica negli alternativi con focus sulle infrastrutture

I, sociah e di governo societario.
Dm PEMESG, PUE DOK [FOMIG-
attvamente gli aspett ci-
Lall atirsversouns paliti-
ca, i fonda ne Favensce Nintegro-
rione ‘ambilo n propria
strutturn_organizeativa. A tal
itoil e ha de-
ito allinteme delle convenzio-
i com i gestors delde risorse finan-
Tiarke un im a tonskderare
le l:mall-:hr soatenibili nell'am-
processo di selezvone de
E: rin um'nrm di investimen-
'onger svolge el re um momi-
tor, oenstinte red por-
Ia:l':fﬁ‘o di 1m'urt|.mom1} rlspg::u
aqueste tematiche.
D Altro aspetto molte delica-
ueﬂ.u delle rendite.
guale l’z nmmlu il vostro
nsaernlnrlnilhwlhd.lm
e generule dells
mhtadaullemdite?
Il.lilnum.rn fondn offre quuttroti-
rendite, in particofare;
n'nnﬁta vitaliziz, nia fina a
che l'aderente & in vita. In rendi-

iz reversibile, pagata all'sderen:
12 fimché i Vits o SOECeSsiVamen-
teal beneficane. La terza tipole-
giz di rendita @ quelia certa per
un periodo d: 3 ut] 0 anni, Guesta
¥iene pagata per 0 pre-
definitodi bo ilhnm allnderen-
e ein\'rh: iyl
i easn i premoricnes. Al termi-
nedi tale periodo di certezia del-
la rendita se il pensiomata & anes-
rma in vita, la rendita s Lrasforma
in vitalizan. Luftims tipelogen di
remdats & hﬁmmmhwnnmh In
socusnbare viene

lqnin guando Undesente & mifﬁ::-
Al memventa ded sun decessa, vie-
ne versato al beneficiard designa-
1:|.l'vﬂ'd' 1 il copitale residun, nnﬂr

tnperiodi-
0. Il I:aputaie mﬁ%p;an al-
1a differenzn tra Nomporto matu-
rats trasformate morendata ¢ la
somma delle rate di rendita ero-
gate alladatn del decesse. Anche
n st Tase, oo per le altre
formedi rendit, be rato continua.
no ad essere corTis k-
e Pamnsontare del capitale tra-
sformato in rendita, purché il s

ciostain vitn. Intal casoal sus de-
cess0 nom vi sard aloun capitale

residao. Per quants meservato
el nostro casa, e rendite che rap-
presentano un elemento di zita-
ra utilita, nonestante ln costants
attvith deol fondo di assistenza
versei propri aderenti, sonospes-
=0 provpite come complesise. In
Inn Are per quAnto CONCErne
a seelta del tasso teomion, il mr.-
gusglio fiscale e |l periodicita

mELz:um Per quanto riguarda
b, elie invese pepmsette nel
!empl}mmrmodnurqueanmrh
poter ettenere Finters Zha-
ot previdenziale con un oftimo
beneficin fisc iR un inte-
mesanergseenie,

. bl.]u-rdaﬂ,m ﬂn-lhe Lﬂ.lem
a maggion siner-
fl!l.l.'& previdenza e sanita
b‘tc:miwnm una prospets
|nt!vzrs.1n
Proudm coperture wesi-
curative accessorie per
aderenti? Che nltnr.inn.e
risconfrate?
R. Swaramente il tomn del wella-
o un tema rilevanbe per & lave-
ratori Nel nostro settore i dipen-
denti hanno possibilita di acoede-
e nlla sanitd integrativa tramite
il Fasie. In merite alle coperture.
asatturative accessone, &
sta unn pelizzn vita, il cus premio
& pagate interamente azien-
de, Questo sicuraments & un te
ma mlte apprezzato tra gli sde-
rential nostrofundo, Criproduzio-
ne rizervatal

di Fabio Marcheiti®

Il contratto fiduciario sfida i trust made in Italy

ne affetie da disehilita grave. Tale

evurferit nel potrimonio iy frust @

al trinefee affinché I amministe per u:m
o per aestinerii o wnma pr e

ni individiati, senzn peraltro che | Im

sier AsuRLT usmm diniio proprieigrio st

&mmrru_n, mto, mentre nell -

misirezione fideciaria non s verifica al-

cun effelio segregative aﬂfr[‘pleﬂ che

rimaae sompre i cape al fideciante, nel

frust ¢ bend ehe vanne a costeluire if patri-

ciod Han
ibilidai fnd':mru nrgwnl‘!'dfw;mm

lu}!lnﬁr_l‘mia,ﬁm'nm
[ witimi arni, come

AONAG £ IrssE s

:dd!

e

Tl effetto sepregeti
el trust in Hafia o
anche festimontato dai imeros.

i el Agenzia delle ﬁ.‘nrmwm in m.m-
siaa specifict i de ultimo, can
T ciroelare ., 34 {&I?ﬁmuhrem -

er\qi'o @ Mhan :fa&nmﬁdmmm: 4 haintrodedio nel nosire ordinemenio la
ur estatendn wha risalente matrio iy seodan (1 rist e fidicin. Aspedfi civi- gim: dell amministrazione fidwcoaria dl
nmdmr.ﬁemndrqnmnd o alle fa‘hnu- i el luve della Circolore n ulnmmndtﬂ L 2645
Fiduetn, i ,:nm, iatitito i dmm; 347 E del 20 ottohre 2022 dell Apenzia del- Mr' f{'adwf..‘un'! muuu nﬂ‘m
recepita in fielin per hEmrm.'rluHmm:ﬁrapuwumdmr dibile dai creditori del dispaiente o
n mﬁﬁm d.p Conrenzne e a‘m o inamentn possino existere glru-  duciorie; unendo, d.mlque, il mandate fi
del I* luglio 1985, poca ha.a che vedere . menti contrativali thﬂﬁ.wmmw i duciorio di amministresions delis J‘u'.'u'e
eont il contrafio fideciario conoseinto mel  milare effeito segregatioo dei bend affidatt.  del 39 ol rineolo di destinazione impresss
numer “}?ﬂé’ﬁ’}% o ‘“m""'u"'pp:'"m“;'ffaﬁ“ hanir [eb el i o e ek
I rhe i scare i e norme del nos Persone codl 1 gt & e
to Pamminisirazione fiduciaria km ardinmento senza fa mecessita di dover ri- Ini.l'm.mlumn ,@"Eﬂ:nﬂn‘gnmnr&em
prmmd;lemmuumuﬂi‘am.farmﬂ correry aleggi straniore di ordinamendt! di ﬂl
dimpresn. comiiin law, I.rg’ge auiﬂﬂpadl Aol FaEpTeETIla i
memme fiduciarion ¢ un mar- L'lielia ¢ wno ded pochi Paest i civil lawe  Toboratorio mtarno ol guole preo lrosmesi
wentania che preveds na‘mr ratifioato o convenaione dell’ sia dal punte di vista ohe nor-
I’ ﬂ’.nmnm i beni wd wn ficlirciario e per il riconsseimento del frust, mononha  mativa per raggiungere eon strumenti del
-mem fidustarte divciplinate dolla Iew i i che disciplinann il confrafia mﬂlmhdﬁﬂrmﬁoﬁ a'“m
eled T8 ehe N ammiini: N RemE P i ficlucia pur nied g0 orgdl 1 particolare, un
conito del flducinnte, mﬁlndﬂ-n fo istibudi che, opporfunamente declinefi, drrbcm affidatiin mmurmz-mhd-
invato per gffetio dthutestm:me potrebbera ire 1 medesiny seopi  dove Rissiste ano merttevode di fete-
elretiarin et bert anmenistral Nunntv- rtm'::mhhm trud, dollnmmenisira:  fa, oo disposto doll aet, 2645 fer del Co-
nﬁm dungre, alcun irasferimentodi ductaria discipinote doila fegpe  oice Crvile Leventuale lervento noma-
Lm. in ammiRErazione dﬂ ar wincals di destinazione di cul  Hie nos doe e ohdrﬂ
ﬂum r&e rimangono sempre nelln pm- allarticole 2645 fer del Codice Cinile. nizione della fottispecie fdefinends il pa-
‘prictis del fiduciante. Nel trust, ticeversa,  Listitite drﬁar fiedirein dn of consideratn  trimanio ogietfo di segregazionn (i guan:
il dispanente perde fa_proprieit dei ben soggetto o vincolo di destingeione & fe f1-

T consente o |ru53| nf!rlluhmﬂa

wmhfdﬁc? E-uem-'dn';"i?.mﬁﬂ
e quel. contratiu

%mn&mkmﬂ o i

pmldl Beni mﬁdﬁurm .-.En LT B

T

naedite merstevoll di fufela per cud citi am-

mezga mel nostro ordingmentn), ma anche
inare f 1 ol posanin i e

n-]'mmnm i ﬂ'mﬂbfﬂdm!h rore d-r,ﬁndi

v

el ad wn altro (fedacinrial con mﬁnrrl'-uiiwm ﬂw—?ﬂé:mnimif.[r
di guest wltima di fﬂﬁnﬁwl e paranrie o ¢ib necessars.

origie ufnnn Ancheintal  Questo avrebbe anche il pregio di colmare
mom &1 P tio pegregative  unalocuna del nostro ordinamento ohe at-
i ganta lo e in vin  tealmente non prevede aleun discipling
el fiduictario e, dungue, ibe-  ontorizraforio ¢ di controdlo per i fl
T s Mdrhﬁda;ﬁ mi‘u.n.-[l credito-  ohe aasmmono | incarico di trusiee, diver:
ragdel m samente dai soggeits che svalguan attivita
I effetti, nel nostro ordinamento la legge  di amministrazione fidvciaria, appaste
i 112 d'-r 2006 Icostddettn Legye It socicta fid, i ent olla fegpe del
l)apn i o) Fux previsto wn i 2% ki parte
n';r-e rmmmmmak affiancan- n‘l\[.&ﬂmr!rn:mhﬂlmnlmmiwn.fn

do al trast Toffh rte ficfincinrio oi wn pmdumznm

palrimanis destinalo o sesdenere le perso-

*prosadents di Assaliduciara

|




EPR
~ | COMUNICA
W ZIONE

ItaliaOggi

L P EADSRALE FER PHOFESSIBARST] £ JHPHeESE

Trust, uno strumento delicato che ha bisogno di esperti

Sono passati quasi 34 anni dalla firma della Convenzione dell'Aja, con cui I'ltalia riconosceva come trust tutti «i rapporti giuridici istituiti
da una persona, il disponente - con atto tra vivi o mortis causa - qualora dei beni siano stati posti sotto il controllo di un trustee
nell'interesse di un beneficiario o per un fine specifico». Da allora, grazie anche all'opera divulgativa svolta dal professor Maurizio Lupoi,
|'utilizzo di quest'istituto di diritto anglosassone & diventato sempre pil frequente anche in Italia. Tuttavia, al di Ia del progressivo
superamento delle difficolta giuridiche che I'istituto comporta, I'ltalia sconta ancora alcuni «gap» culturali che ne rallentano I'impiego.
«Il primo, e I'allergia allo spossessamento che il trust implica», spiega Domenico Rinaldi, partner di PG Legal, «Oggi I'evoluzione dello
strumento consente sicuramente differenti gradazioni nell'affidamento dei beni al trustee, il cui potere viene ad essere «temperato»
dal trust deed. Tuttavia, ai fini della legalita e della «credibilita» del trust, I'indipendenza del trustee rispetto al disponente & ancora un
elemento imprescindibile. Ed € proprio questa caratteristica del trust che viene spesso mal digerita dal cliente italiano. Ancora oggi,
accade spesso che il consulente, dopo aver spiegato per ore il trust al cliente, a fine discussione, si sente rivolgere la fatidica domanda:
«Ma dopo che avro trasferito i beni al trustee, il trustee fara come dico io vero?». Altro «ostacolo culturale» & la finalita del trust. Ad
esempio, nell'ambito dei trust a beneficio familiare, il trustee deve amministrare i beni che gli sono stati affidati nell'interesse dei
beneficiari. Pertanto, si tratta quasi sempre di un trust che guarda molto lontano nel tempo, destinato a dare utilita a distanza di
decenni e/o a una o piu generazioni future. Questa visione «economico-lungimirante» non & nella cultura di noi italiani. Nei paesi
anglosassoni si comincia subito a mettere da parte i soldi per mandare i figli al college, fin da quando sono piccoli, noi italiani invece
scopriamo quanto costa l'universita dei nostri figli all'atto dell'iscrizione al primo anno di corso. Ecco che ¢ piu facile trovare l'italiano
che si interessi al trust per i suoi benefici immediati (segregazione del patrimonio) per sfuggire ai creditori, per poi scoprire che la
segregazione patrimoniale funziona solo se si «spoglia» veramente del patrimonio a favore del trustee e, siccome mal digerisce anche
lo spossessamento, finisce per rinunciare all'utilizzo dello strumento. In conclusione, in Italia oggi sono stati fatti grandi passi in avanti
da un punto di vista giuridico, ma forse andrebbe fatto ancora qualcosa in termini di educazione del cliente al trust!».

Nei sistemi giuridici dei paesi da cui si & soliti mutuare la disciplina che regola i trust istituiti o operanti in Italia sono inesistenti (o
semplicemente diversi) dogmatismi e classificazioni propri dell'impianto normativo italiano. «Per citare |I'esempio piu banale», dice
Giovanni Gigliotti, partner dello Studio Pavia e Ansaldo, «il termine property, nonostante I'evocativa assonanza, spesso non si limita a
richiamare il concetto italiano di proprieta, ed esprime invece una serie di possibili sfumature della titolarita di diritti e legami con beni
e interessi che sarebbe limitativo ricondurre all'italico concetto di proprieta secondo codice civile. Tali diversita e contrasti sono
probabilmente la principale fonte dei «dubbi interpretativi» espressi dalla magistratura e dall'Agenzia delle Entrate, il cui compito &
reso peraltro piu impervio da una normativa interna non sempre coerente con I'essenza stessa dello strumento».

E nota la resistenza del cliente a «spogliarsi» dei propri beni, trasferendone il relativo controllo a un soggetto terzo. «Accanto al trust
autodichiarato», spiega Andrea De Vecchi, managing partner di Andersen, «sono state sviluppate specifiche previsioni in tema di
reserved powers. La Trusts (Amendment) (Immediate Effect and Reserved Powers) Law 1995 delle Isole Cayman ha individuato una lista
di poteri che il settlor di un trust regolato da tale legge puo validamente riservare a sé senza pregiudicare la validita del trust. Il
disponente potra riservarsi poteri di carattere amministrativo (esercitandoli direttamente o dando istruzioni vincolanti al trustee),
poteri dispositivi, poteri di modifica dell'atto istitutivo o di revoca del trust, poteri di sostituzione del trustee e del guardiano. In
aggiunta, il settlor potra subordinare I|'esercizio di determinati poteri del trustee al proprio consenso. Il modello delle Isole Cayman &
stato seguito da quasi tutte le giurisdizioni di common law che hanno legiferato in materia: fra tutti, si veda I'Art. 9A della Trusts (Jersey)
Law 1984. | reserved powers rappresentano un interessante strumento per il settlor che desideri mantenere un controllo sui beni in
trust; cio nonostante, il loro utilizzo potrebbe comportare una dichiarazione di interposizione ai fini fiscali da parte dell'Agenzia delle
Entrate, nonché, in ipotesi patologiche, sfociare in una dichiarazione di sham trust».

Per Valentina Ottani Sconza, counsel del dipartimento Trust e Patrimoni dello studio legale Gianni & Origoni «spesso ci si imbatte in
trust istituiti per finalita improprie, a volte illecite, nella convinzione che la «segregazione» sia la finalita ultima che giustificherebbe
I'impiego dell'istituto. La segregazione & un effetto, che si realizza rispetto al trustee per consentire la separazione del trust fund
rispetto al suo patrimonio personale. Dunque, non puo essere il risultato ultimo a cui aspira il disponente, se non altro perché costui,
disposto dei beni in trust, non e pill proprietario di tali beni. Se sono rari i casi di malversazione da parte dei trustee, piu di frequente si
assiste a trustee che agiscono quali mandatari, meri esecutori delle istruzioni volta per volta impartite dal disponente. Spesso questo
atteggiamento é il frutto di atti istitutivi di trust carenti di disposizioni che possano fungere da linee guida per |'operato del trustee. Si
trascura, infatti, la necessita che nel corso della durata del trust vi sia una piena coerenza e corrispondenza fra gli obiettivi che il
disponente dichiara perseguire, le clausole contenute nell'atto istitutivo e I'operativita di ciascuno dei soggetti coinvolti (disponente,
trustee, guardiano)».
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Per Giovanni Cristofaro, partner di Chiomenti «i giudici italiani affrontano le vicende relative ai trust senza eccessiva difficolta, e
ultimamente applicano direttamente le leggi regolatrici straniere ai trust interni, senza rinvio al giudice straniero ma munendosi
degli strumenti utili per poter giudicare. Una recente ricerca dell'Universita Bocconi ha rivelato che sono piu di 1.300 le aziende
italiane, alcune delle quali quotate, con almeno un trust azionista che nell'80% dei casi € anche socio di controllo. La reattivita
dell'ordinamento italiano € ancora pil evidente dinanzi a trust fittizi o interposti, a cui viene negata efficacia in quanto privi delle
finalita concrete e meritevoli di tutela e animati dall'unico obiettivo di realizzare una segregazione patrimoniale puramente formale
ma non sostanziale, per frustrare le ragioni dei creditori (fisco incluso)».

Il nuovo quadro interpretativo dovrebbe, dopo le incertezze del passato, dare nuovo slancio al trust. «E ragionevole quindi
attendersi un maggior impiego del trust ad esempio ai fini del passaggio generazionale aziendale», spiega Marco Sandoli, partner di
Di Tanno Associati, «Infatti, in tale ambito il trust, oltre ad assicurare la tutela nei confronti dei creditori tipica dell'istituto, consente
di garantire l'integrita aziendale, rendendola impermeabile alle dinamiche successorie, e assicurando al contempo rilevanti benefici
fiscali soprattutto in tema di imposizione indiretta grazie all'esenzione da imposta di successione. Sul punto, il fisco ha chiarito che il
termine di 5 anni di mantenimento del controllo richiesto per applicare |'esenzione decorre non dalla data di apporto della
partecipazione nel trust, bensi dalla data di attribuzione della partecipazione ai beneficiari. La circolare non fornisce invece
particolari chiarimenti in tema di interposizione del trust ai fini dell'imposizione diretta, confermando il principio per cui il trust
debba considerarsi fiscalmente inesistente ogniqualvolta I'attivita gestoria, pur formalmente riconducibile al trust, risulti
eterodiretta da istruzioni vincolanti del disponente o dei beneficiari».

Non sono chiare le conseguenze che derivano dalla declaratoria di interposizione in capo a un trust. «Dapprima il Fisco afferma che il
trust interposto € inesistente dal punto di vista fiscale», spiega Fabio Ciani, partner dello Studio Legale Tributario Internazionale,
«con l'effetto che i redditi formalmente prodotti dal trust sono da assoggettare in capo al disponente. Ma questo solo ai fini delle
imposte dirette, mentre ai fini civilistici il trust € esistente: il caso & quello dei beni che fanno parte del patrimonio del trust, che non
cadono in successione. Sennonché, la circolare 34/E/2022 afferma esattamente il contrario, ai fini dell'imposizione indiretta, laddove
si legge: «nell'ipotesi di decesso del soggetto disponente, tenuto conto della interposizione del trust tra i beni e i diritti che
compongono l'attivo ereditario di cui all'articolo 8 del decreto legislativo 31 ottobre 1990, n. 346 sono inclusi anche quelli
formalmente nella titolarita del trust, qualificato come interposto». E i medesimi interpellanti di cui alla Risposta 359/2022 ricevono
il cambio di rotta anche attraverso la Risposta Interpello 176/2023: se il trust & interposto fittiziamente, & inesistente sia dal punto di
vista delle imposte dirette che ai fini delle imposte di successione, per cui i beni conferiti nel trust rientrano comunque nell'asse
ereditario del de cuius (il disponente). Alla poca chiarezza si affianca il contrasto con le norme civilistiche, dato che secondo la
Convenzione dell'Aja del 1985 il disponente ben puo mantenere alcuni diritti e facolta».

Secondo Augusto Santoro, partner di Herbert Smith Freehills «& innegabile che in alcuni casi il trust venga utilizzato (o si provi a
farlo) con effetti "elusivi". E il caso, ad esempio, del trust in cui il settlor (ovvero il disponente) coincide con trustee (ovvero con
I'amministratore) non realizzando — di fatto — lo spossessamento (inteso come indisponibilita materiale) del bene conferito al trust.
In tal caso si realizza un cosiddetto "trust autodichiarato" (o sham trust) ritenuto anche dalla giurisprudenza non valido poiché
sostanzialmente elusivo. Trust invece che siano costruiti con forme valide e convenzionali, possono essere efficacemente impiegati
in ambito societario in taluni casi superando anche le problematiche tipiche del "patto di famiglia".

| recenti chiarimenti dell'Agenzia delle Entrate incrementano le possibilita di utilizzo del trust ma, anche in questo innovato
contesto, il trust autodichiarato nel quale il disponente riveste anche il ruolo di trustee presenta profili di delicatezza. «Deve essere
verificato», spiega Francesco Mantegazza, co-managing partner di FIVELEX Studio Legale e Tributario, «se la sussistenza del ruolo di
disponente e trustee in capo all'unico soggetto, congiuntamente agli altri elementi caratterizzanti il trust considerato, possano
configurare ipotesi di trust interposto per mancanza della volonta di effettiva disposizione patrimoniale e di effettiva confluenza dei
beni in patrimonio separato ed autonomo rispetto al patrimonio del disponente. Le conseguenze di una simile caratterizzazione
sono rilevanti sia in termini di imposizione diretta che indiretta. L'orientamento delle Entrate va nella direzione di estendere le
conseguenze di una caratterizzazione quale trust interposto anche a tali ultime imposte e quindi all'imposta su donazioni e
successioni nonché, nel caso di trasferimento in trust di beni immobili, alle imposte ipotecaria e catastale. L'Agenzia ha finalmente
riconosciuto che il «vincolo di destinazione» sui beni in trust non integra autonomo presupposto impositivo ai fini delle imposte
indirette ma ha al contempo sottolineato che tale principio non vale in presenza di una attribuzione «stabile» a favore di beneficiari
individuati o individuabili che siano titolari di «diritti pieni ed esigibili» non subordinati alla discrezionalita del trustee e tali da
configurare un arricchimento attuale ed effettivo rinvenibile gia all'atto di istituzione o dotazione dei beni».

Per MariaPaola Serra, managing counsel di Dentons «|'ordinamento italiano, dopo aver metabolizzato faticosamente un istituto cosi
estraneo alla propria tradizione giuridica, ha dovuto affrontare la problematica relativa al suo impiego abusivo. Tuttavia, mentre la
giurisprudenza, dopo un avvio incerto, ha iniziato ad approcciare il trust basandosi sull'analisi del singolo caso specifico e della
«causa concreta» che lo sorregge ai fini della configurazione di uno schema illecito o elusivo, non cosi & avvenuto per la prassi
amministrativa. Si & cosi innescato un corto circuito per gli operatori, che si trovano attualmente di fronte a uno scollamento tra
I'approccio piu pragmatico sdoganato dalla giurisprudenza e quello obsoleto, fondato su vecchi schemi interpretativi e applicativi del
trust, ancora imposto come linea guida operativa dalle autorita amministrative. Tuttavia, I'opera di sensibilizzazione preordinata
all'aggiornamento degli orientamenti di prassi relativi al fenomeno del trust inizia a mostrare i suoi effetti, nel solco di una sempre
maggiore consapevolezza dell'istituto. La trasformazione del trust «interno» in trust «di diritto interno» non & soltanto
un'opportunita per garantire la competitivita del nostro ordinamento nell'attrazione di nuovi business, ma anche una necessita».
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Secondo Nicola Canessa, partner di CBA «l'uso improprio che in alcuni casi é stato fatto del trust interno ha certamente rallentato la sua
efficace divulgazione verso i possibili fruitori o dei c.d. «detrattori a prescindere», impedendo cosi |'utilizzo di uno strumento duttile e utile,
in casi specifici, a risolvere problematiche giuridiche complesse che il nostro codice civile non sempre riesce a risolvere. Penso, ad esempio,
ad alcuni trust liquidatori, sui quali la giurisprudenza milanese, nel 2009/2010, si & espressa negativamente, sancendone l'invalidita, poiché
volti soltanto a sottrarre beni ai creditori e non ad essere strumento efficace ed alternativo alla tradizionale liquidazione dei beni societari
anche in forma concorsuale, con conseguenze a volte penalmente rilevanti anche sui professionisti redattori dell'atto di trust. Penso altresi a
tutti i casi in cui il trust non ha effettivamente uno scopo di organizzazione successoria, quando nell'atto istitutivo di trust risulta la
sostanziale volonta del disponente di continuare a mantenere lo status quo, attribuendo formalmente i beni in trust al solo fine di evitare
I'aggressione sugli stessi dei legittimi creditori».

Si va diffondendo I'utilizzo del trust in funzione parasuccessoria. «Sarebbe pero ingenuo pensare che con la costituzione di un trust si
possano aggirare regole inderogabili del sistema», spiega Paolo Vitali di Vitali e Associati. «Del resto, la Convenzione dell'Aja del 1985,
prevede espressamente la salvezza dei diritti di riserva dei piu stretti congiunti del defunto, nonché delle norme poste a protezione dei
creditori, ma anche di minori e incapaci. Se dunque non si vuole che la costituzione di un trust risulti vana, &€ bene valersi del consiglio di un
esperto. Bisogna in particolare tenere in conto che, secondo la giurisprudenza, I'atto costitutivo di un trust traslativo puo essere oggetto di
revocatoria. Per i creditori del disponente e quindi piuttosto agevole, soprattutto in caso di trasferimento gratuito, ottenere una pronuncia
di inefficacia dell'atto costitutivo».

Il trust autodichiarato garantisce al disponente di poter continuare a gestire i beni segregati beneficiando della protezione patrimoniale
garantita dall'istituto, e si adatta a ordinamenti come quello italiano privi di una normativa ad hoc. «La liceita di tale trust & riconosciuta dalla
Suprema Corte», spiega Diego Annarilli, partner di Legalitax, «nei casi in cui ne e preservata la genuinita attraverso la netta distinzione dei
ruoli del disponente e del trustee, la previsione nell'atto istitutivo dei necessari presidi atti a impedire al disponente la libera gestione dei
beni segregati, I'esclusione delle condizioni che concorrono a configurare la mera interposizione del trust. Negli ultimi anni, tuttavia, é stato
oggetto di particolare attenzione da parte dell'amministrazione finanziaria e della giurisprudenza per i non rari episodi di costituzione di
sham trust finalizzati alla segregazione del patrimonio al solo fine di renderlo indisponibile alle pretese erariali, configurando in tal modo la
fattispecie di reato di sottrazione fraudolenta al pagamento delle imposte».

Da segnalare l'iniziativa adottata dalla Repubblica di San Marino, che ha lanciato un Trust innovativo. «ll modello di trust sammarinese e un
fiore all'occhiello del framework normativo della Repubblica», spiega Denis Cecchetti, direttore generale dell'Agenzia per lo Sviluppo
Economico — Camera di Commercio della Repubblica di San Marino. «Rappresenta una evoluzione in termini di semplicita ed efficienza
rispetto ad altri modelli di trust ed & perfettamente compatibile con le esigenze degli utilizzatori residenti in giurisdizioni di diritto civile».
San Marino ha aderito alla Convezione dell'Aja nel 2004 e nel 2005 ha introdotto il trust nel proprio ordinamento, unica normativa esistente
in lingua italiana, compliant con gli standard internazionali in materia di lotta contro il riciclaggio di denaro e il finanziamento al terrorismo. Il
trust sammarinese, fra le altre peculiarita, realizza la totale separazione patrimoniale fra i beni personali del Trustee e i beni in trust: il
Trustee risponde solo con il bene in trust.

Per Edoardo Tamagnone, partner di Tamagnone Di Marco Avvocati Associati «l'effetto principale dell'istituzione di un trust e la segregazione
patrimoniale, in forza della quale i beni conferiti in trust costituiscono un patrimonio separato rispetto al patrimonio del Disponente, del
Trustee e dei Beneficiari con la conseguenza che non possono essere aggrediti dai loro creditori. E evidente, dunque, che per accordare una
tutela cosi ampia al «patrimonio separato» conferito in trust, che vive una vita autonoma rispetto alla persona fisica del Disponente tanto da
essere addirittura intangibile al fenomeno successorio, I'ordinamento italiano richieda che sia verificata in concreto la presenza di alcuni
requisiti posti come essenziali per il riconoscimento del trust. All'interno di questi limiti, tuttavia, viene garantita la massima liberta al
Disponente di scegliere la legge regolatrice che meglio si attaglia alle finalita del trust che intende istituire».

Secondo Antonello Lupo, partner di Ughi e Nunziante «il primo trust di cui mi sono occupato personalmente oggi sarebbe stato regolato
dalla legge sul «Dopo di noi». Si trattava infatti di un patrimonio familiare che doveva essere destinato alle esigenze di una persona con
grave disabilita. Da allora molto & cambiato e tanta strada. Alcuni decenni di interventi normativi, giurisprudenziali e di prassi hanno
consentito di creare un robusto quadro normativo e applicativo, per uno strumento ormai essenziale di pianificazione patrimoniale e
familiare. In questo contesto, la necessita di fare ricorso ad una legge estera che regoli gli effetti civilistici dell'istituto sembra ormai esercizio
ampiamente metabolizzato dalla prassi e dagli operatori di settore. Di recente, un ulteriore elemento che ha contribuito alla diffusione e alla
accresciuta fiducia dei clienti nel trust e rappresentato dalla definizione degli aspetti legati alle imposte indirette».

Per Valeria Salito, of counsel Studio Montella Law «attraverso il trust, possono perseguirsi fini che I'ordinamento interno trascura,
permettendo di colmare lacune di garanzia. In particolare, l'istituto si presta a regolare importanti aspetti delle convivenze more uxorio:
difatti, non v'e ostacolo ad ammettere che conviventi possano servirsi dei trust al fine di regolare i propri rapporti patrimoniali, a tutela della
prole, dando luogo, cosi, a patrimoni separati in analogia con il fondo patrimoniale. Sul punto, & stata affermata la validita di un trust interno
diretto a realizzare le esigenze presenti e future di una coppia di fatto e della prole naturale (Tribunale Trieste, 19/09/2007). L'assenza di un
vincolo parentale e di una situazione di certezza di rapporti giuridici, non impediscono di ritenere meritevole lo strumento del trust al fine di
concedere una tutela, altrimenti inesistente, ai genitori e ai figli nati prima o in costanza di questo rapporto di fatto».
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Secondo Paolo Marra partner di SZA Studio Legale «nonostante I'introduzione di singole norme, quali I'art. 2645-ter c.c., che regola la
trascrizione di atti di destinazione per la realizzazione di interessi meritevoli di tutela riferibili a persone con disabilita, a pubbliche
amministrazioni, o ad altri enti o persone fisiche, consentendo la «segregazione» dei beni oggetto dell'atto di destinazione, se da un
lato ha ridimensionato il principio della responsabilita patrimoniale, dall'altro lato non risulta ancora sufficiente. Assofiduciaria ha
chiesto che sia completato il recepimento del trust nel nostro ordinamento, inquadrandolo civilisticamente nel «contratto fiduciario»».

Per Gaetano Salvioli, partner responsabile del dipartimento Tax, e Federica Cioni, associate del dipartimento Tax di Bird & Bird
«ccostituiscono indizi di una fittizia interposizione del trust, ad esempio, il fatto che il disponente o il beneficiario possano far cessare il
trust in ogni momento, oppure che gli stessi risultino titolari di poteri tali per cui il trustee, pur dotato di discrezionalita
nell'amministrazione del trust, non possa esercitarla senza il loro consenso, oppure ancora il fatto che il potere gestionale e dispositivo
del trustee risulti in qualche modo limitato o condizionato dalla volonta del disponente o del beneficiario».

Per Francesco Giuliani, partner di Fantozzi & Associati «se il potere di gestire e disporre dei beni conferiti permane in tutto o in parte in
capo al disponente, il trust & considerato fiscalmente «inesistente» (o interposto), con la conseguenza che i redditi (formalmente)
prodotti dal trust continueranno ad essere attribuiti allo stesso disponente. Cio che si auspica, dunque, a oltre trent'anni dall'ingresso
dell'istituto nel nostro ordinamento, e I'abbandono di reticenze e furbeschi raggiri, per una valorizzazione del trust, anche in ambito
imprenditoriale, quale valido strumento per garantire, ad esempio, la continuita aziendale preservando il patrimonio dell'azienda dalle,
spesso disastrose, querelle tra eredi».

Nelle ultime settimane si sono svolte in Italia diverse iniziative dedicate al Trust. «Continuita generazionale e gestione del patrimonio»
e stato il tema del convegno promosso dallo Studio legale EMME7G PRO. «Nei primi anni le principali distorsioni sono state il tentativo
di sottrarre parte di patrimonio ai debitori del disponente e un uso scorretto del Trust autodichiarato, dove disponente e trustee sono
la stessa persona», spiega Giovanni Manildo, Founder&Partner di EMME7G PRO, «Spesso imprenditori in crisi o persone fisiche
indebitate hanno cercato di creare una struttura fittizia da opporre alle pretese dei propri creditori, continuando a gestire il proprio
patrimonio come Trustee. Da qui una legittima ostilita da parte dei giudici e dell'agenzia dell'entrate. | problemi piu evidenti si sono
materializzati quando il Trust si € voluto utilizzare per tentare di aggirare le pretese dei creditori o le norme finalizzate alla successione
necessaria. Ora il Trust, anche se non é regolamentato da una legge italiana, ha pieno diritto di cittadinanza nel nostro ordinamento ed
e sempre piu utilizzato».

Assofiduciaria, invece, ha organizzato a Milano il convegno «Trust e Fiducia: aspetti civilistici e fiscali, alla luce della circolare n. 34/E del
20 ottobre 2022 dell'Agenzia delle Entrate». L'ltalia non ha nel suo ordinamento disposizioni che disciplinino il contratto di "fiducia",
come in Francia, in Lussemburgo e in Romania. «Quello che manca da noi», spiega il presidente Fabio Marchetti, «é& creare dei
patrimoni per perseguire finalita meritevoli di tutela, patrimoni che abbiano una loro autonomia, che ¢ il pregio del trust. Per esempio,
la legge del «Dopo di noi» ha realizzato un fenomeno di questo tipo. Nel nostro ordinamento ha creato un patrimonio autonomo, non
aggredibile da creditori, per uno scopo specifico, che & meritevole di tutela, ovvero la sussistenza e la cura dei soggetti affetti da gravi
disabilita. Noi non chiediamo che venga fatto il trust per qualunque cosa, ma sempre per scopi meritevoli di tutela. E vanno
regolamentati i soggetti che assumono l'incarico di trustee».



