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TUTELA & PRIVACY

Custodia fiduciaria si, ma smart
per ottimizzare i grandi patrimoni

di Sergio Luciano

Ritaglio Stampa ad usoesclusivo deldestinatario, Non riproducibile

Parla Filippo Cappio, direttore generale di Unione
Fiduciaria, 'azienda leader del settore, con

18,4 miliardi di masse amministrate, e molti nuovi
servizi, volti anche a supportare il “monitoraggio
all’efficientamento dei patrimoni” dei clienti

mmaginatevi un bodyguard; immaginate che sia an-

che un esperto contabile; che sia un preparato os-

servatore del mondo degli investimenti; che sia una

personariservatissima; e che abbia il volto del vostro

amico piu fidato: ecco, avete appena letto l'identikit
di Unione Fiduciaria, la societa italiana leader nei servizi
fiduciari a tutela di “beni, per fini fiscali, di privacy o di ga-
ranzia”. Un'azienda indipendente, perché ha una proprieta
diversificata senza soci preminenti, che I'anno scorso ha vi-
sto crescere il proprio utile operativo dell'81% e le masse
amministrate del 17,2% a quota 18 miliardi e 486 milioni.
Ebbene: la notizia & che un’azienda con questo profilo, con
questa tradizione sobria e un ammirevole understatement,
ha deciso di poter fare qualcosa di piti per i suoi oltre 7 mila
clienti. E nel sintetico comunicato sul bilancio lo ha detto:
«La societa puntera in futuro al consolidamento del pro-
prio core business (e fin qui, niente di insolito, ndr) svilup-
pando al contempo strumenti di supporto al monitoraggio
all'efficientamento dei patrimoni, al fine di fornire nuovo
e tangibile valore aggiunto ai propri clienti». Ecco: queste
prospettive di sviluppo sono molto interessanti. Investire
ne ha parlato con Filippo Cappio, direttore generale dell’a-
zienda, che & presieduta dal professor Roberto Ruozi, lu-
minare degli economisti finanziari italiani.

Dottor Cappio, a quali strumenti si riferisce?

Aspetti un attimo, ci arriviamo ma per gradi. Partiamo dalla
nostra mission, innanzitutto, che resta fedele a se stessa:
stiamo evolvendo dall'amministrazione statica, attivita che
abbiamo fatto per 60 anni fino a raggiungere la leadership
di mercato e continueremo a fare, per arrivare ad una strut-
tura capace di mettere a disposizione non solo la gestione
fiduciaria ma anche il trust, uno strumento ormai sempre

Filippo Cappio,
direttore generale

di Unione Fiduciaria.
La societa & presieduta
da Roberto Ruozi

piu diffuso anche in Italia per gestire
per esempio il passaggio generazio-
nale. In questo mercato la figura cen-
trale dev'essere sempre pit quella del
trustee. La cosa importante ¢ scegliere
un trustee che sia molto professionale,
cioé che, come noi, abbia un capitale
istituzionale, che abbia reputazione
ed heritage. Unione Fiduciaria ha 60
anni di storia, ma i suoi soci di riferi-
mento - 22 banche, prevalentemente
popolari - sono in molti casi istituzioni
secolari. Ci garantiscono appunto plu-
ralismo, indipendenza, stabilita.

Che vantaggio c’é per il cliente nel
fatto che la fiduciaria di cui si ser-
ve non abbia un unico padrone ma
un azionariato diversificato?

Con tutto il rispetto, & ovvio che esse-
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re una fiduciaria controllata da un unico gruppo vuol dire
gravitare attorno a quel un gruppo, interfacciare solo o pre-
ferenzialmente quel gruppo. Una societa indipendente non
lo fa. Noi abbiamo oltre 10 mila conti, amministrati su pit
di 200 banche depositarie in Italia e all’estero. Qualunque
soggetto che abbia posizioni bancarie in giro per il mondo
trova da noi la possibilita di avere qualcuno che possa am-
ministrarle, tutte insieme, con assoluta neutralita, senza fa-
voritismi: tutte, anche le principali banche svizzere, dove ci
sono gestori interni alla banca ma anche tanti gestori ester-
ni. Se invece si opera con fiduciarie che fanno parte di un
unico gruppo e si chiede di cambiare banca lasciando quel-
la che le controlla, pud capitare di incontrare delle garbate
resistenze. Garbate ma non indipendenti... Invece proprio
I'indipendenza e I'assenza di conflitti d'interesse e quel che
ci ha permesso di diventare leader in Italia nei servizi fidu-
ciari. Senza quell'indipendenza percepita dal cliente, non
saremmo stati capaci di fare quel che abbiamo fatto.

E adesso ci spiega cosa sono quei nuovi “strumenti
di supporto”?

Ancora una premessa importante: noi abbiamo una secon-
da particolarita, rispetto a tutti i player del mercato, oltre a
essere indipendenti, abbiamo un patrimonio di 50 milioni
di euro. E veniamo agli “strumenti di supporto al monito-
raggio dell'efficientamento dei patrimoni”, Ci riferiamo in-
nanzitutto all'account aggregation, che & sempre piu utile
alla clientela che ha rapporti con pit di una banca.

In che consiste e quali vantaggi presenta?

La nostra societa, guardando su un unico cruscotto tutti i
conti di un cliente, riesce a ottimizzarne molti aspetti. Per
esempio il look-through sulle polizze. Ormai in tantissimi
conti patrimoniali ritroviamo polizze, secondo l'Associa-
zione italiana del private banking addirittura per un 25%
del valore patrimoniale: nel nostro caso oltre un terzo della
clientela ha investito anche in polizze. Ebbene, noi offriamo
la possibilita al cliente di controllare il contenuto di tutte
le sue polizze, presso qualunque conto siano appoggiare,
in modo da monitorare al meglio le caratteristiche degli in-
vestimenti sottostanti ad esse e regolarsi di conseguenza!
E non basta...

Cos’altro?

Una fiduciaria & anche sostituto d'imposta, quindi noi nella
nostra attivita caratteristica, quando abbiamo masse ammi-
nistrate presso banche depositarie estere, ci accolliamo il
runlo di contabilizzare sui nostri sistemi tutte le movimen-
tazioni di portafoglio. Questo ruolo & la naturale evoluzione
dell’attivita che facciamo per ragioni fiscali e ne mettiamo
a disposizione del cliente i risultati. Leggendoli, il cliente
pud meglio valutare le eventuali aggregazioni patrimoniali
che potrebbe fare con l'ausilio dei suoi gestori. Sembra una
cosa ovvia ma non la fanno in molti ed & utilissima.

E poi ci sono i servizi sul versante della fiscalita...

Si, e sono molto importanti. Peraltro, il grosso degli attivi
finanziari é arrivato al sistema delle fiduciarie relativamen-
te poco tempo fa, dall'inizio degli anni '2000, con gli scudi

fiscali, e sono stati un fattore di crescita importante almeno
fino al 2015, con la Voluntary Disclosure.

Ci spiega?

Un soggetto che avesse voluto scudare col fisco italiano
una determinata somma posseduta presso una banca
estera ma avesse desiderato mantenerla i, con il solo rim-
patrio giuridico, poteva farlo per il tramite di un interme-
diario residente, cioé noi. Quest'intermediario s'interpo-
neva tra il cliente e la banca depositaria, apriva un conto
presso la banca in nome proprio e per conto del cliente
stesso. La fiduciaria faceva cosi il lavoro della sostituzione
d'imposta intera e pagava imposte e ritenute sui proventi
di pertinenza del beneficiario. In questo schema, rimasto
in molti casi in essere anche dopo gli scudi, si verifica il
ribaltamento della responsabilita verso il fisco: con I'in-
tervento della fiduciaria, la responsabilita della corret-
tezza e completezza delle dichiarazioni fiscali sono della
fiduciaria, un grosso vantaggio che molti dimenticano di
sottolineare.e.

Non &, piuttosto, un vantaggio di privacy?

Si, ¢ anche un vantaggio in termini di privacy ma non ¢
tra gli atout principali, Veda, gli strumenti finanziari pro-
ducono redditi di capitale e redditi diversi; cio determina
asimmetrie che spesso poi, e lo dico sulla base della nostra
esperienza, quando pil gestori manovrano il patrimonio di
uno stesso cliente, finiscono col creare svantaggi. Per esem-
pio i diversi gestori non sanno che quel cliente potrebbe
avere con un'altra banca delle minusvalenze da recuperare.
Pensi che noi, come fiduciaria, gia prima della guerra ave-
vamo circa 350 milioni di perdite potenzialmente compen-
sabili, in una situazione di mercati buona... Ecco che anche
qui, oltre all’account aggregation, il nostro cliente riceve
un rendiconto fiscale della sua posizione complessiva, nel
quale pud vedere i saldi delle eventuali minusvalenze recu-
perabili, su quali titoli, vendendo, si possono compensare
quelle minusvalenze, e quali invece potrebbero far crescere
questo fardello di minusvalenze. Con questi dati, il cliente
pud indirizzare i propri intermediari affinché non continu-
ino ad accumulare minusvalenze. Avendo sotto controllo
tutta la propria situazione patrimoniale, il cliente puo es-
sere aiutato a ottimizzare il recupero delle minusvalenze
realizzate. Operazioni che difficilmente possono essere fat-
te dal cliente direttamente. Come accade anche col rischio
della doppia tassazione...

Cioe?

Quando noi abbiamo caricato nei nostri sistemi tutte le
posizioni e le transazioni dei clienti, compreso I'incasso
dividendi, se vediamo che ci sono dividendi di alcune giuri-
sdizioni che prevedono di recuperare la fiscalita dello sta-
to estero (in primis la Svizzera) allora noi prestiamo alla
nostra clientela un servizio end-to-end di recupero doppia
tassazione. Per il cliente, l'alternativa sarebbe quella di
avere le contabili di tutte transazioni e fare calcoli infiniti...
Queste operazioni per noi sono la norma, e spesso genera-
no vantaggi di gran lunga pit consistenti del costo del man-
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