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Perché affidarsi
alle società fiduciarie
Garantisce anonimato, persegue la protezione del patrimonio e la sua ottimizzazione
fiscale. E per gli imprenditori può farsi carico di parecchie incombenze, anche all'estero,
oltre a preparare e a organizzare per tempo il passaggio generazionale in azienda

<

di Aldo Bolognini Cobianchi

S]tesso si sente |tarlare «li fiduciaria,

ina a molti, soprattutto a ehi litui è
del settore, non è chiaro «li elle tipo

«li società si tratti, «li «piali sei­vizi offra e
«piali potrebbero essere i clienti tipo che
ìivolgei i« losi a lina struttura «li «piesto gene­
re potrebbero avenle «lei benefici. Il modo
più corretto «li ii )« piai Iran­ il ruolo della
società fiduciaria è si curai nei ite quello «li

riferirsi alla nonna «li riferimento, ovvero
la legge 9.3 novembre ip'ip 11. 19GG che le
identifica come società che «si propongo­
no, sotto fonila «li impresa, di assumere
famministrazione dei beni percoliti) di
terzi, IOrganizzazione «• la revisione con­
tabile di aziende e la rappresentanza dei
portatori «li azioni e «li obbligazioni». Suc­
cessivamente, il decreto ministeriale del
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i()()5 lia completato il <|iia<Irò di iit'emilen­
to iiidividnando con precisione ciò clic le
società fiduciarie nellambito dell'aiiuni­

iastrazione i lei beni non possono lare, per
escili] no contrarre < lei liti, assumere impe­
cili o rilasciare Garanzie se non nei limiti
r* r»

i lei patrimonio annuii listiate | >er conto i lei
fidurial ite. Da un punto di vista civilistico
il mandato fiduciario è ila ricondursi al

contratto ili mandato senza rappresentan­
za in uno schema ili fiducia gei­maoistica
in cui la fiduciaria non diventa mai pn>­
] ilietaria i lei I lei li ai i il i lini sfiati, cl ic rii i lai i­
gono del tiduciante, ma semplicemente è
la legittimata ad agire verso terzi. Il decre­
to ilei i)5 individua anche il contenuto del
contratto ili ami nini strazione fiduciaria

stabilendo le regoli generali, di base inde­
rogabili. L'esercizio deirattività della socie­
tà fiduciaria è inoltre soggetto ad esplicita
autorizzazione da parte del Mise.
Latiduciaiia può svolgere un ruolo fonda­
mentale nella preparazione del passaggio
generazionale e a ipiesto proposito è bene
neon lare che oltre l"8o% delle imprese in
Italia sol io a carattere familiare, la niacidnr

PO

concei itrazione ili i |i lesta li] io logia il azien­
da è nel Mezziigiiimo Tratto distintivo è la
forte componente familiare nel manage­
ment (G6% in Italia, contro il 10% in l k),
una leadership costituita da soggetti ultra­
settantenni che in un decennio sono

aumentati dal 17% a quasi il 3o%. Da un
confronto con le maggiori realtà impren­
ditoriali familiari europee risaltano le sli­
de che la colporate Italia deve affrontare.
Innanzi tutto vanno annientate le dimen­

sioni: le imprese italiane sono più piccole
di quelle tedesche e francesi, quelle con
fatturato superiore a 1 miliardo di euro
sono cii­ca u5o più di 3oo in Francia, oltre
Goo in ( fermai lia). Bisogna accelerare il
] lercorso 1 li crescita c e jloca | il o] lensioiie
a mòia): è necessario allinei ital e il numero
I li aciposizioni; nell'ultimo ventenni»> tra
il 2000 e il 2019: ogni impresa tedesca e
francese ha realizzato un numero di acqui­
sizioni piu che doppio delle imprese ita­
liane 8,4 acquisizioni, contro una media
italiana di 3,7). Va quii idi migliorata l'aper­
tura al mercato dei capitali: un numero
II rii i< ire ( li 11 il] tv se italiane è 1 piotato, ris] iet­
to alla media europea circa il 7% contro
una percentuale che si attesa attorno al
i3% in ( fermai lia. il 17% in Francia). Più del
3o% delle imprese familiari italiane aveva

all inizio ilei 2020 una struttura patrimo­
niale, reddituale e finanziaria inadeguata
per affrontare la pandemia.
Fatta questa doverosa premessa, per mez­
zo di tre autorevole espei+i del settore, ( àli­
do De Vecchi, amministratore delegato di
Siref Fiduciaria (uuppo Intesa Sanpao­
lo), Filippo Cappio, direttore generale di
1 ninne Fiduciaria, e Marco Bolognesi,
amministratore delegato di fiera Fiducia­
ria, chiariremo i compili e che sei­vizi può
erogare una fiduciaria e Cosa si pi uà aspet­
tali* un cliente che si rivolge a questo ti]io
di struttura. Ai nostri interlocutori abbia­
mo rivolto una serie di domande a cui,

secondo il loro modus operandi, hanno
risposto con un discorso omogeneo in cui
hanno evidenziato anche le caratteristiche

peculiari delle loro strutture.

Guido De Vecchi
Siref Fiduciaria

Le società fiduciarie perseguono l'obietti­
vo della tutela ilei dati inerenti patrimoni
aziendali e familiari dei clienti. Il valore
della riseivatezza è divenuto nel corso del

tempo sempre più ini] untai ite, oggi più
cl ie inai data l'evoluzione tecnologica. ( lltre
a questo, i nuovi trend di mercato ci stan­
no spingendo verso un approccio che
risponda sempre più a bisogni relativi alla
sfera non finanziaria, con un focus sul sup­
porto nelle fasi ili discontinuità famigliare
e aziendale; basti pensare alla tutela delle
componenti familiari e dei minori, alla
riseivatezza nella fase di vendita e di ammi­

nistrazione degli asse! patrimoniali, all'e­
rogazione dilazionata nel tempo di patri­
moni famigliali.
Riguardo al rapporto con il mondo del pri­
vate banking, offriamo expertise di alto
standing, dalla fase di engineering a quel­
la di erogazione del sei­vizio pensato anche
per una clientela high net e ultra high net:
costituiamo una cassaforte del patrimonio
famigliare del cliente che viene seni]ire
gestito congiuntamente con il private ban­
kerdi riferimento. ( Ii­azie allo sbai­e ofwal­

let, ahi lini 11< 1111 la visii >1 ie strategica < l'ii ìsie­
nie che peni ietto ili anticipare i bisogni di
lungo periodo dei nostri tiducianli.
Noi ci rivolgiamo sia agli imprenditori sia
a elici itela privata il 1 egual misura. I .e ricl lie­
str prevalenti riguardano la necessità di
riseivatezza sul patrimonio finanziario o
su partecipazioni aziendali, la tutela del
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business trai isti innati un all inferno della

governai ice aziendale, tra tutti il ricambio
generazionale o il passaggio del patrimo­
nio ai giovani leader in modo dilazionato
nel tempo.

Focus sul passaggio
generazionale

rispetto di accordi tra soci <> tra contro­
parti nelle operazioni di niiSia, lino alla
gestione dei piani ili passaggio ili testi­
mone in ambito famigliare.
Per rispondere alla clientela elle neces
sita di sei­vizi «smart and fast», abbiamo
investito per proporre soluzioni digitali
sempre più all'avanguardia. Attraverso
una piattaforma dei licata possiamo gesti­
re in modo full digitai la relazione con il
cliente in tutte le fasi. Nel rispetto della
massima riseivatezza, i nostri clienti pos­
sono infatti raggiungerci ovunque si tro­
vino. Chiesto ci permette di rendere più
fluida la relazione sia con il cliente sia

Coll i gestori delle reti del Gruppo, e ili
sburocratizzare le procedure contrastan­
do queirimmaginai­io comune di un sei
ture obsoleto.

iuardando specificatamente alle impre­
se familiari, i nostri professionisti forni­
scono ai clienti una visione di lungo perio­
do favorendo una stabilità ilei loro busi

ness e, quando necessario, un efficace

Ira i servizi più richiesti c'è la pianifica­
zione di i passaggio generazionale: trust
tradizionali, trust finanziari semplificati a
costi ridotti, su] ipoito nei ]latti di famiglia,
amministrazione di polizze vita sotto coper­
tura tii li iciai­ia per garantirne massima ì­iser­
vatezza di contraente e beneficiario. Altri

sei­vizi altamente richiesti l igilari lami quel­
li societari. Siref esplica infatti il ruolo ili
escrow agent ponendosi come soggetto
terzo ini]larziale, garante degli accordi tra
le parti coinvolte nelle operazioni di com­
jiraveni lite azieuilali. Inoltre,affianca l'im­
prenditore nella fidelizzazione di lungo
periodo ilei management aziendale, basti
pensare alle operazioni ili stock options/
stock gi­ant, o ilei dipendenti, attraverso
per esempio pialli di azionariato diffuso,
sostenendo la crescita e il posizionamen­
to competitivo dell'azienda nel tempo.
Siref Fiduciaria è liesl in class per cono­
scenza del corpus normativo italiano e
intemazionale relativo ai sei­vizi trust fiscal­
mente residenti nel nostro Paese o all'e­

stero. Il trust garantisce nel tempo che cer­
ti assetti o ieg< ile o i lesii lenita al >1 >iai io cor­
so a prescindere da eventi esterni; in que­
sto contesto, Siref ha il ruolo ili soggetto

Oc*

terzo che garantisce il ì­ispetto delle rego­
le. Il trust assolve a due logiche principa­
li: protezione da viceni le famigliali e azien­
dali che possono frammentare e aggredi­
re il patrimonio, e garanzia dell'attuazione
delle volili ita del ilisj 101 lente, | >er eseni] ho
facendo conllnire le partecipazioni socie­
tarie in un trust si Ita la garanzia che, in
assenza dell'imprenditore­fondatore, si
traghetti l'azienda agli eredi secondo le
indicazioni impartite nell'atto costitutivo
del trust, prevenendo anche i conflitti inter­
ni alla famiglia.
Per quanto riguarda la riseivatezza offerta
ha valenza «privatistica», ovvero solo in
ambito commrrciale/personale, trovando
ilei limiti ben precisi ris]ietto alla norma­
tiva, in particolare alla normativa antirici­
claggio, nonché alle richieste periodiche e
specifiche della pili iblica autoiità. ( ili adein­

> segue a pag. 20
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continua da pag. 18
pimenti tìscali italiani sono elevati e coni ­
]>lessi, nonché mntevoli nel corso del tem­
po: la fiduciaria si interpone nell'attività
dichiarativa del quadro Rw, per patrimoni
all'estero, < [nii k li, solleva il cliei ite < la poten­
ziali errori ili compilazione e dal gestire
versamenti di ritenute e imposte.

Filippo Cappio
Unione Fiduciaria

Le società fiduciarie hanno rivestito in
svariati momenti storici mi molo di atto­

re (non protagonista, ma di rilievo) in tan­
te vicende patrimoniali del nostro Paese.
Orni l'introduzione dei rimpatri giuridici
di patrimoni detenuti all'estero si è
aggiunta per le fiduciarie la possibilità di
agire in qualità di sostituto di imposta su
strumenti finanziari depositati presso
intermediari esteri e il beneficio per i
clienti di essere esentati dall'ohhligo di
indicare nella dichiarazione dei redditi i
heni esteri in amministrazione fiduciaria.

Nel caso di l ninne Fiduciaria, oltre a ciò,
è in atto una continua evoluzione verso

la prestazione di servizi come il consoli­
damento patrimoniale la cosiddetta
account aggregatimi , l'ottimizzazione
liscale sui redditi diversi, il recupero del­
la doppia imposizione su proventi esteri,
il monitoraggio e l'ef'ficientamento di
patrimoni finanziari e non.
Per quanto concerne il nostro core busi­
ness, siamo attivi 1 lei Pan unii listrazii >1 ìe fidu­
ciaria per mezzo di mandati fiduciari con
e senza intestazione nei mandati con inte­

Filippo Cappio
direttore generale
di Unione Fiduciaria

stazione i beni sono intestati formalmente
alla società fiduciaria mentre nei mandati
senza intestazione, l'intestazione ilei beni
permane in capo al fiduciante . Possono
essere oggetto di mandati con intestazio­
ne (piote di società di capitali di diritto ita­
liano, credili. portafogli finanziali deposi­
tati | nesso I >aiìclìe italiaiìe o estere), poliz­
ze assicurative emesse da compagnie assi­
curative italiane ed estere.
I ,e finalità dell'intestazione fu luciaiia sol io:

Mantenete la privacy sul l'intestazione del­
le partecipazioni sociali risenatezza pres­
so il Registro delle imprese o nel libro soci
o sii11'intestazione di relazioni Rancane;
Esenzione dagli obblighi dichiarativi

ovvero esenzioi le dal Idi il tligo della Com­
pilazione del quadro Rw del la dichiarazio­
ne dei redditi per asset fìi i ali zi ari deposi­
tati presso intermediari esteri e polizze
assicurative di diritto estero;
Sostituzione di imposta su proventi pro­

dotti da asset finanziari depositati presso
intermediari finanziari esteri e/o polizze
assicurative estere.

Le società fiduciarie hanno rivestito in
svariati momenti un ruolo di attore in tante

vicende patrimoniali del nostro Paese

Realtà indipendente, solida e priva di conflitti di interesse, Unione Fidu­
ciaria è la più grande società fiduciaria per masse amministrate del Pae­
se, con beni in amministrazione per 18,5 miliardi di euro, oltre 7mila
clienti e più di sessantanni di esperienza nel proprio settore.
Partecipata da 22 banche ma non appartenente ad alcun gruppo, Unio­
ne Fiduciaria opera con più di 300 controparti fra banche, intermediari
finanziari e compagnie assicurative ­ italiani ed esteri ­ e può contare su
uno staff di 165 persone.
Unione Fiduciaria ha la sede a Milano e uffici a Roma e a Genova. Al

bisogno è in grado di raggiungere i clienti ­ prospettici ed esistenti ­
ovunque nel Paese.
Unione Fiduciaria fornisce un'ampia varietà di servizi organizzativi, ammi­
nistrativi e fiscali a supporto di società, intermediari e patrimoni perso­
nali, anche complessi.

L'es di Unione Fiduciaria

Possono inveri­ essere oggetto di mandati
fiduciari senza intestazione polizze assicu­
rative, | >arteri| >azioi li in società di capitali
di diritto estero, immobili siti all'estero,
polizze assicurative di diritto estero. Sem­
pre in ambito strettamente fiduciario, 1 nin­
ne Fiduciaria può inoltre essere coinvolta
in ruoli di garanzia nell'ambito di manda­
ti speciali come ad esempio mandati inte­
grativi o escrow account disegnati per faci­
litare il buon hne di transazioni di com­

pravendita di <piote societarie o nella
costruzione di stinti lire di incentivo azien­

dale come i piani di azionariato diffuso o
le stock <>] iti oli . Recentemente abbiamo
avviato attività alici Ilari all'amministrazio­

ne fiduciaria come il cosiddetto recupero
della doppia imposizione, ovvero il recu­
pero delle imposte applicate da ammini­
strazioni finanziarie estere in misura ecce­

( lente ris|ietto a (pianto previsto dalle con­
venzioni.
Pensiamo che l'amministrazione finanzia­
ria consideri la società fiduciaria un valido

alleato perla regolatila fiscale e per il moni­
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foraggio di beni di |astinenza di residen­
ti fiscali italiani depositati all estrro (come
nel raso degli stilili lenti finanziari o situa­
li all'estero (follie i lei caso i Irgli il in i udii ­
li esteri . I na tale sinergica posizione del­
la società fiduciaria nei confronti del fisco

italiano si risolve in un vantaggio per i
fiducianti, che, vedono trasferita sulla
società fiduciaria la responsabilità degli
obblighi inipositivi ili virtù della sostitu­
zione di imposta) e dichiarativi coli l'e­
senzione per il cliente dall'ohhligo di coni
pilazione del quadro Rw della dichiara­
zione dei redditi inerenti ai beni esteri
in amministrazione.

tematiche legate ai diversi tipi di asset dete­
nuti ( lai le famiglie. Negli ultimi anni, oltre

C*'

a quella della mera amministrazione fido­
ciaiia, i detei itoli i li pattili ioni hanno mani­
festato altre diverse specifiche necessita,
riconducibili sia al mutato contesto eco­

nomico e finanziario sia, molto spesso, a
particolari situazioni legate alla natura dei
beni o a s|lenitiche situazioni familiari. Agli
adì letti ai lavori appare evidente che ([nel­
lo fiduciario è un business per il (piale è
imperativo evolvere: per farlo, I ninne Fido
ciana ha affiancato a < [nelle fiduciarie altre
competenze specifiche nel campo della
supervisione degli asset finanziali e non.

Tutti I vantaggi del trust Marco Bolognesi
Hera FiduciariaVenendo al trust, si tratta di uno strumen­

to sempre più utilizzato per ottimizzare il
passaggio generazionale e richiede coni
potenze molto s] lecitici le, alcune delle qua­
li sono collegabili a quelle della tradizio­
nale amministrazione fiduciaria. I ninne

Fiduciaria si propone sia per il ruolo di
protector il supeivisore dell'operato del
gestore di un trust), sia di fi listee il gesto­
re di un trust . La convinzione di 1 mone
Fiduciaria è che un filistee veda un forte

vantaggio in una solida patinimi lializzazio­
ne e che una società fiduciaria possa inter­
pretale correttamente tale finizione solo
se esce dalla propria tradizionale forma
mentis di mero esecutore di istruzioni

impartite dal proprio fiduciante. Il fi listee,
infatti, si differenzia in maniera marcata
dal pini) amministratore fiduciario in (pian­
to. ili più, è detentore della responsabilità
gesforia e ha l'onere di esercitare i propri
poteri decisionali sui heni in trust coli
metodo, C(iscienziosità e nell'esclusivo inte­
resse dei beneficiali designati. Sebbene il
filistee si debba attenere a linee guida sta­
bilite dal disponente (settior all'origine
del tmst, il filistee deve prendere le pro­
pine decisioni su basi oggettive e in manie­
ra indipendente e autonoma persino ris] iet­
to eventuali istanze o osservazioni succes­

sive del setti or stesso. Quest'ultimo, infat­
ti, con il conferimento dei beni in trust si
è spossessato stabilmente degli attivi, affi­
dandone il controllo esclusivo, per gli sco­
pi originariaulente identificati, al Irustee.
Nel mollilo della cura dei patii 11 ini li, in
sj ecial modo di quelli complessi, il conte­
sto attuale evidenzia più che mai la neces­
sità di avvalersi di soggetti qualificati sulle

Negli ultimi anni la figura della società fidu­
ciaria si è molto modificata; veli Fai mi fa era
un istituto sconosciuto ai più che basava la
sua attività essenzialmente sul concetto del­

la li sensatezza, nel corso del tempo il valo­
re (piasi assoluto della risentitezza nell'or­
dinamento giuridico è stato mitigato per
limitare eventuali abusi d'uso. Questo cam­
biamento lia [untiindamente influenzato
anche la luminista delle società fiduciarie

22 Patrimoni
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che si sono via via attrezzate | ier offrire una
sempre più ampia gamma ili eompetenze
e sei vi zi a supporto del fan unii listrazione
dei l>eili. La naturale evoluzione di questo
percorso dovrei il te condurre a li pensare o
| tei isare alla tii luciaiia come ini vero e pro­
prio fan li ly office inteso non come sei vizio
ili aggregazione e analisi dei conti o rendi­
contazione patrimoniale ma come entità
centrale, e non più corollaria, per un vero
wealtli planning a favore dei clienti, pro­
pino ili viltà i Iella sua ini lipem lenza e assen­
za di conflitti di interesse e delle sue com­

petenze tecniche intrinseche. Anche la nor­
mativa po tre li Ite edovrehlte fare un salto
in avanti, dopo aver parificato gli ohhlighi
delle società fiduciarie a i[nelli degli inter­
mediari finanziari in senso stretto, ricono­
scendo alle stesse anche la possibilità ili
offiiie consulenza, anche fìnanzialia, non
solo in via strumentale al l'amministrazio­

ne i lei I tei ti 11 la ai icl le in via | tini ici] tale; non
si vede cosa possa mancare in termini di
sklll odi eticità nel fare i[uesto passo che,
ad esempio, sarebbe perfettamente esem­
plificabile nel sei vi zio di raccolta ordini,
attività oggi inselvata solo ad alcuni degli
intermediari finanziari.

Dal punto ili vista dei clienti e, soprattutto,
i lalle loro nel lieste emerge un «piailiti diver­
so rispetto a qualche anno fa; da una visio­
ne speculativa, di «gamhler» in cui l'atten­
zione era incentrata sulla crescita, in cui
foni laurei itale era «ai n lare all'attacco», coi i
una sottovalutazione forse troppo dei

FIDUCIARIE ­ SCHEDA DI SINTESI

La società fiduciaria è una società che amministra i beni per conto di
un terzo soggetto in virtù di un contratto di mandato senza rappresen­
tanza al fine di agire per conto del fiduciante o mandante senza utilizza­
re il suo nome.

Ci sono due tipi di fiduciarie: Dinamiche, iscritte all'apposito registro
Consob delle SIM (società di intermediazione mobiliare), che gestiscono
il patrimonio che gli viene affidato. Fiduciarie Statiche, esercitano attività
di intestazione, amministrazione e salvaguardia del patrimonio del clien­
te che glielo affida, sulla base di istruzioni scritte del fiduciante

La società fiduciaria crea un vincolo di riservatezza sull'identità del pro­
prietario e quindi rende molto più difficile rivendicare qualche diritto sul
patrimonio da parte di terzi: non è possibile aggredire qualcosa di cui non
si conosce l'esistenza.

Laffidamento fiduciario può essere con intestazione, dove viene tra­
sferita la proprietà "forrmale"dei beni alla fiduciaria, fermo restando che
la proprietà sostanziale è del fiduciante, o senza intestazione dove la fidu­
ciaria si limita a svolgere l'attività di sostituto di imposta.

Per gli imprenditori la fiduciaria può supportare, tra l'altro: operazioni
accessorie di partecipazione alle assemblee, di voto e di finanziamen­
to soci; operazioni relative a patti di sindacato; gestione di situazioni di
conflittualità tra soci; servizi fiduciari per M&A; finanza strutturata; ristrut­
turazione del debito; escrow e closing agent; patti parasociali,

rischi, si sta affermando ima posizione ili
maggior equilibrio, pini labilmente stimo­
lata dagli ultimi eventi mondiali,in cui tut­
te le potenziali minacce delibano essere
analizzate e sterilizzate non solo a vantag­
gio degli eredi ma della «propina stirpe».
Inutile dire che un passaggio del genere
passa, per ciò che riguarda l'istituto e le
società fiduciarie, da ili l'importai ite revi­
sione critica del proprio passato, compe­
tenze, risorse e visione futura, essenziale
per porsi veramente come player piimario
dei prossimi ai mi: alle volte tornare al mei li­
co di famiglia significa liscopiire e valoriz­
zale atteggiamenti etici purtroppo persi.

Bisognerebbe pensare alia fiduciaria eome
un vero e proprio family office inteso eome
entità centrale per un vero wealtli planning

Per ciò che riguarda i seivizi che la fidu­
ciaria tipicamente offre, a parte la ri se iva­
tezza connaturata all'agil e in nome pini) ilio
e non del elici ite), | nomai lai io 11irritai nei i­
te dall oggetto dell'attività stessa ovvero
l'amministrazione dei beni che deve esple­
tarsi in canoni di correttezza, adeguatezza
e competenza sia dal punto ili vista civili­
stico che fiscale, sia nazionali che interna­
zionali. Noli avem lo, come altri intermedia­
li finanziali, limiti in relazione ai beni e/o
diritti oy<jetfo di amministrazione, faciledp ' n

della società fiduciaria è estremamente

esteso sia nel campo della persona fisica
che nel campo delle persone giuridiche,
ai li lai ido dall il itestazii medili» issier titoli,
gestioni patii li ini li ali, polizze assicuratile
fino a garantire la conetta attuazione di
piani di stock optimi, ili patti parasociali o
di escrow account.

Per quanto tignatila Nera Fiduciaria, anche
in relazione al fatto di aver gestito le pro­
cedure ili scudo fiscale prima e di voltili­
tary di schisine poi, il seivizio struttural­
mente più richiesto, ancorché basico, è la
sostituzione d'imposta sulle attività filiali­
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ziarie. L'uso della fiduciaria consente infat­

ti al cliente di individuare nei inondo glo­
bale le migliori controparti finanziarie, gii
attivi investibili, le istituzioni emittenti o
depositane senza doversi direttamente
destreggiare nella complessa normativa
fiscale nazionale o sovviaceiv ai limiti del
mercato fil tal iziario < lomestici i in relazioi ie

ai costi e alla profondità di offerta; si passa
da nn'ottimizzazione locale e domestica a
mia internazionale con indubbi e molte­

plici vantaggi perii cliente. ( >lhv a ciò, mol­
to spesso il nostro cliente chiede assisten­
za nella corretta pianificazione del patri­
monio familiare in coi la fiduciaria si pone
come nn vero e proprio family office clic
«traduce», in modo efficiente ed efficace,
l'obbiettivo in ima serie di passi operativi
semplici e comprensibili che organizzano
e ottimizzano sia da ini punto di lista civi­
listico sia fiscale le diverse componenti
finanziarie, immobiliari e societarie della
ricchezza della famiglia.

Campo operativo e competenze
Ma perché rivolgersi a una fiduciaria? l'el­
le caratteristiche tipiche che abbiamo trat­
teggiato. La fiduciaria racchiude al suo

interno coni]letenze multidisei]dinari este­
rnali lente coi isistei iti cl le la l ei i< loi io in gra­
do di affrontale scenari complessi e altico­
lati che non possono essere fronteggiati
separatamente dalle singole figure profes­
sionali o finanziarie, solitamente, estrema­
mente specializzate in temi specifici. Lafidu­
ciaria si pone, per semplificare il concetto,
come il medico di famiglia di antica memo­
ria che, conoscendo proti indamente il suo
assistito,è in gra< lo di valutare in mix lo com­
plessivo gli effetti di qualsiasi decisione, pre­
scrivendo il percorso più colletto da segni­
le | >er raggiui igere Idi dettil o fii lale in modo
sinergico all'attività degli specialisti. Nel
nostro caso, ad esempio, alle competenze e
| >r< itéssii >i lalità tipici le della fii luciaria afflai i­
cliiamo un comitato scientifico specializza­
to in diritto tributario e diritto di famiglia a
disposizione dei clienti per lo studio e la
discussione di scenari complessi.
Inoltre è bene sottolineare la diversità tra

amministrazione e gestione di patrimoni, in
relazione alla fiduciaria, peirlié la differen­
za è rilevante: Fan unii astrazione i li | latri nin­
ni, habitat naturale della fiduciaria «statica»
non prevei le alcuna attività discrezionale da
patte sua, ogni o] lerazioi le deve promanare
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selli] ire ( la ima isl ri izi< me s] letifica ( lei clien­
te, co ntra.il amen le alla gestione di patrimo­
ni dove il cliente delegami soggetto terzo a
porre in essere tutte le operazioni che ritie­
ne <>} i]«ii'liine ]>er raggiungere mi ollicitivi>
desiderato avendo cura di eventuali limili

posti (come ad esempio lamio le fiduciarie
«dinamiche» regolate dal Tuf di cui al dlgs
o D

del 24febbraio del 1998,110 58). La fiducia­
ria «statica» (piindi accompagna il cliente,
mettendo in atto tutte le operazioni ricltie­
ste ma non si s(istituisce mai a lui nelle ( leci­
sioni. Mentre per (pianto riguarda il private
1 lanldng, nella mia esperienza e per (pianto
detto finora, sono sicuramente da conside­
rarsi complementari, sono strutture che
offrono servizi coni] lietamente differenti, sia
nel contenuto sia nelle competenze riclfie­
ste. Sarebbe errato pensarle antagoniste,
lavorano in sinergia su piani diversi, basti
pensare che per la nostra attività abbiamo
coniato il concetto di «wealtli administra­

tion» inteso come «wealtli.management» cui
viene espunta la parte di gestione delle ric­
chezze finanziarie, parte che, invece, attiene
al private banldng.

inazione ad agire sui beni intestati, previa
ricezione di apposite istruzioni scritte da
parte del fiduciante, senza che siano rivela­
te le generalità di ipiest'ultimo. Il ricorso a
una società fiduciaria realizza mi'effettiva

separazione e autononna dei patrimoni Ira
business o soggetti differenti, per evitare
aggressioni temerarie e non dovute da par­
te di In lori creditori o sedicenti aventi tito­

lo, o più in generale per creare uno spazio
privato in un contesto sempre più infi inna­
to e collegato, anche al fine di attenuare
potenziali conflitti o usi strumentali degli
stessi.
La tutela della riservatezza del fiduciante

incontra dei limiti in tabuli casi sj lecitici
previsti nel nostro ordinamento nei (piali il
C( isi( 1( letti 1 «segreti 1 ti( furiarti>» 11011 ] 11 in esse­
re ( 1] i] « isti 1. Le auti nità C( mi] letenti, ] ler esem­
pio, nell'ambito di s] lecitici procedimenti di
I lai 1 ira jlenale ( 1 nell'amlliti 1 (Iella (lisci]ilina
antiriciclaggio, posse ino chiedere alle fidu­
ciarie di rivelare i dati dell'effettivo proprie­
tario (piale beneficiario economico delle
attività fiduciariamente intestate.
II segreto fiduciario, in ambito fiscale, è
superabile soltanto ove f amministrazione

La riservatezza

e i servizi più richiesti Soggetti privati c imprese eontinuano
a rivolgersi alle fiduciarie per soddisfare
legittime esigenze di discrezione c anonimato

La riservatezza è ancora un bene molto
richiesto, e in Hera fiduciaria lo vediamo
tutti i giorni, i soggetti privati e le imprese
continuano a rivolgersi alle fiduciarie per
soddisfare legittime esigenze di discrezio­O O

ne e anonimato. Tali esigenze consistono
nella f acoltà, che talvolta può diventare ima
vera e propria necessità, garantita dall'or­
dinamento giuridico e riconosciuta a cia­
scima ] iers(ma, ( li ]jri iteggere le nifi imiazti 1­
ni che la riguardano, anche ni riferimenti)
ai propri beni. L'ùitestazione fiduciaria ser­
ve (póndi a garantire la riservatezza del pro­
prio patrimonio e delle proprie attività sia
per <piei clienti che chiedono il servizio per
mere ragioni di discrezione sia per coloni
che ùiteiK 1(iiK 1 effettuare ( 1] lerazó mi òli] illai­
diti iriali o commerciali senza apparire, ad
esempio per non sollecitare appetiti o atten­
zioni di terzi o anche per un semplice obiet­
tivo di sicurezza passiva. La riservatezza si
attua, appunto, mediante FÌMtestaziotie del­
le attività finanziarie ( 1 ] latrimi liliali alla su icie­
là fiduciaria, elle segue la sottoscrizione di
un apposito mandato. L'iiitestazione della
titolarità degli asset alla fiduciaria permet­
te a ipiest'ultima di assumere piena legitti­

finanziaria abbia già iniziato una procedu­
ra di accertamento nei confronti di mi con­

tribuente individuato (elemento noto) e sia
divenuto necessario acquisire informazioni
in possesso della stessa società fiduciaria
(elemento ignoto).
I clienti imprenditori, date le specifiche
caratteristiche, liamio delle necessità deci­
samente variegate e anche unitevi ili nel tem­
po: se dovessimo indicarne solo alcune
( lireimiM 1, al netti 1 ( Iella riservatezza, la ] m 1­
tezione ] latrimi ubale dei beiti, rottimizza­
zione fiscale del patrimonio, l'accesso ai
mercati finanziari esteri sia per la parte di
gestione delle attività finanziarie sia per il
tiraggio di linee di finanzi amento a f avore
delfini] iresa, l'ammùtistrazioiie di società
e immobili all'estero, la definizione di pas­
saggi generazionali organizzati, in partici 1­
lar mi ido in relazii me alle azieni le ci 111, anche,
la creazione divincoli di destinazione rap­
presentati dal trust o dal contratto di affi­
damento fiduciario. Poi, pei' quanto tignar­
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la Hera fiduciaria, mia menzione partico­
lare iieH amliilo dei servizi rirlnesti meiita­

no gli escrow accomit e l'aimniuislraziouc
dei Pir; i pruni sono rapporti die svolgono
finizione di garanzia tra controparti con­
trattuali (per esempio nell'ambito di una
vendita di quole societarie o di ima transa­
zione commerciale: dove la fiduciaria agi­
sce come soggetto terzo che garantisce ilDO D

c(irretii > a< leni]amenti> < legli < >1 >1 iliglii assun­
ti reci] in icamente < tagli atti ili, i s ec< ini li si ini >
i cosiddetti Piani individuali di risparmio
che consentono, dato il rispetto di ima serie
di prescrizioni normativamente previste, la
completa esenzione fiscale dei redditi di
caj itale e < lei rei 1< liti <liversi ]inx 1< itti ( la atti­
vità finanziarie oltre alla non applicazione
delPimposta di successione; Pùltima circo­
lare dell­Agenzia delle entrate, consenten­
do mi approccio «per traspare ri za» al mon­
do delle holding di partecipazioni, ha este­
si >l'a]i] ilical lilità e aj >] ietil lilità < lei Pir a mi li­
te strutture di investimento societario nel
settore del non mio tato.

Per quanto riguarda la fiduciaria e lo stru­
mento del trust premetto che sono elemen­
ti profondamente differenti: come già detto
la fiduciaria amministra dei beni per conto
del fiduriante ma agisce sempre su istruzio­
ni specifiche dello stesso, in altri ternani
non lia potere discrezionale, inoltre i beni
ili amministrazione rimangono di proprie­
tà del fiduciante se] ijiiu" intestati alla socie­
tà fiduciaria. Nel fmst la logica è completa­
mente diversa: il disponente crea mi vinco­
lo di destinazione su determinati beni che
creano il fondo del trust a favore di benefi­
ciari individuati o individuai lili, al tTUstee è
lasciato rincarici) di perseguire lo scopo del
trust in modo discrezionale se| ipur rispet­
tando il programma definito nell'atto isti­
tutivo. La società fiduciaria, qualora agisca
da filistee, opererà (contrariamente alFatti­
vità ti] lica) in mi >do i liscrezii male, senza alcu­
na istruzione da parie di soggetti terzi ma
solo in accordo rispetto al regolamento del
trust. Ili alcmii casi alla fiduciaria in luogo
dell'ufficio di filistee è richiesto di agire
come guardiano, come giusto contrappeso
ai poteri del filistee; in questo schema alla

Alle fiduciarie sovente si chiede aiuto

sul passaggio generazionale, che spesso può
rappresentare un momento di criticità

fiduciaria spetterà l'onere di verificare la
ci irrettezza i lei fi i] lerati 11 lei filistee ei 1 even­
tualmente potrà avallare o vietare alcmie
azioni o operazioni svolgendo quindi mia
finizione di «garanzia» sia verso il disponen­
te che verso i beneficiali del trust. ( )wia­
meiite, nel caso il filistee sia mia società
fii luciaria la stessa ] k itrà svi ilgere entrami ie
le finizioni di filistee e ili fiduciaria sotto il
cappello dello stesso soggetto gimidioo con
un consistente vantaggio di integrazione
funzionale.
I nostri clienti chiedono spesso indicazio­
ni e aiuto sul passaggio generazionale che
può rappresentare mi momento di criticità
neiraml liti 11 Iella famiglia, il venir fileni 11 lei
«i li iminiis» fa emergere alPintemi i < lei nuclei i
dei beneficiali le differenti visioni e volon­
tà tenute fini i alli ira insieme < lalla fi irza i lei

capofamiglia; se nei casi di ricchezza esclu­
sivamente (o (piasi) rappresentata da attivi­
tà finanziarie, perfettamente fiuigO iili e divi­
sibili, queste dissonanze possono facilmen­
te essere risolte, così non è nel caso di ric­
chezze composte in modo variegato con la
presenza di mi patrimonio immobiliare o
aziendale: il primo perché in mi certo sen­
so perniatimi «indivisibile», il secondo per­
ché la divisione può portare a uriingover­
nallilità societaria da parte degli eredi. Nel­
la nostra esperienza più delle crisi finanzia­
rie, che ciclicamente appaiono a minaccia­
re il patrimonio dei nostri clienti, è la suc­
cessione il motilento più minaccioso perla
ci inseivazii ine i lei ] latrimi uni i familiare ] ler­
ché nella maggior parte delle situazioni il
tema non è mai stato discusso o, se lo è sta­
to all'interno della famiglia, nulla è stato
fatto da mi punto di vista progran innati Co.
Ili ] lidi del 'jo'/b dei casi manca anche la reda­
zione di un testamento, ancorché olografo,
per non parlare di patti di famiglia o trust
di passaggio generazionale.
La fiduciaria, data la sua posizione privile­
giata i li i isservazii me, < li ivrel il ie ju irsi ci fine
elemento di catalizzazione di questo deli­
cato tema, individuando insieme al donn­
iliis le soluzioni più opportune ed efficien­
ti che, pur rispettando i vincoli normativi,
metta gli eredi nella condizione di benefi­
ciare delle ricchezze in relazione alle diffe­
renti nature e volontà senza l'emersione di

conflittualità che possano portare a situa­
zii mi ili crisi irreversil lili. Ini iltre, la tìi lucia­
ria può supportare operativamente gli ere­
di che subentrano nelle posizioni j latrimi i­
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mali oggetto ili passaggio generazionale
aiutandoli ad adattare le posizioni eredita­
le al desiderato individuale nel modo fiscal­

mente ed economicamente più coi ìvenien­
te. Onesta funzione viene ulteriormente

valorizzata in modo positivo qualora agii
eredi a] i| laitei igailo persia le «del ioli» o liiso­
giliise i li assisteiìza ] laiticiilare ] ier sitnaziii­
lli soggettive o oggettive.
DD DD

Trasparenza fiscale
L'utilizzo della società fiduciaria nell'ainhi­
ti i si icietaiii 11 ioli è Mi i litati i al la classica il ite­

stazione ili i piote di società a responsabili­
tà limitata su incarico ili singoli soggetti,D DD'

ma si estende al supporto di operazioni più
complesse quali la compravendita ili pac­
chetti azionali, la rappresentanza in assem­
blea di azionisti e obbligazionisti anche
liella fonila i lei sii 11 lacato i li voto), e nell e­
secuzii medi] iati i | >ai"asi iciali ] ler la gestii t­
ne di situazioni societarie conflittuali. In

lifeiimento a quest'ultinio punto, infatti, è
necessario ricordare che gli assetti societa­
ri sono spesso poitatoii ili equi li Ini d'inte­
ressi da tutelare. In modo particolare nelle
| licci ile si icietà, i li ivi' i si ici idei i] in 11 h > ai icl le
il ruolo ili riarsiglieli di amministrazione,
qualora venisse meno l'accordo generale il
socio di minoranza potrebbe essere esclu­
si » ilail'ai 1 uniilistraziime siicietaiia.Tale eve­

nienza può essere prevenuta tramite l'inte­
stazione fiduciaria delle quote e la conte­
stuale sottoscrizione ili un patto fiduciario
che i Ha disposizioni alla fu luci aria di nomi­
nare il consiglio ili amministrazione soltan­
to in presenza di firma congiunta di tutti i
SI >ci. In generale, l inteqmsizione iIella fi< In­
rialia peni lette di approntare efficaci siste­
mi di garanzia, in grado ili evitare conflitti
ed eventuali inadempimenti,mediai ite lire­
visione ili firma congiunta tra le parti sulle
disposizioni poste a garanzia delle obbliga­
zioni sottostanti. Dal punto di vista fiscale,
le società fiduciaiie sono soggetti fiscali nell­

DD

te trasparenti, pertanto i redditi derivanti
dai beni fiduciariamente intestati devono

essere imputati direttamente ai fiducianti.
Laiiunii astrazione finanziaria ha quindi fat­
to proprio l'ovvio piincipio pernii la socie­
tàfiduciaria, amministrando beni non pro­
pri, non riveste per definizione la qualità
i li ] in i| inetaiia i lei I lei li ai i n i lii listi­a ti, ai icl le
nei confronti dei terzi. I. intestazione fidu­
ciaria dei beni alla fiduciaria non costitu­

isce quindi un evento fiscalmente realizza­
tivi!, in quanto non compiuta la cessione
iIella proprietà sostanziale <lei beni ina sol­
tanto un trasferimento formale della loro
titolarità affinché la fiduciaria sia dotata

della relativa legittimazione a disporne.
Analogamente, la reintestazione dei beni

PATRIMONI
Data: 30.06.2022 Pag.: 1,16,17,18,20,22,23,
Size: 5466 cm2 AVE: € .00
Tiratura:
Diffusione:
Lettori:

SEGNALAZIONI 10



COVER STORY

4 ! 4

4 ' 4

4 j

4 4

4 4

4 4

4 4

4 4

4 4

4 4

4 4

ii
dalla fiduciaria al fiducia]ite non costitui­

sce un evento tassabile in quanto anche
tale trastei in lento oj «era esclusivamente ai
fini dell'intestazione senza comportare
alcun trasferiiilento di tipo patrimoniale.
Se la fiduciaria effettua invece una cessio­
ne dei beni a soggetti terzi su istruzioni

OD

del fiduciante, gli eventuali proventi deri­
vanti da tale cessione costituiscono mate­

ria il11]><>1 liI«ile ila assoggettare a tassazio­
ne in capo al fiduciante.

*

¦

*

*

4

4

4

4

4

4

4

terno del mandato fiduciario tutte le plu­
svalenze e le minusvalenze realizzate su

diverse banche depositarie, offrendo al
cliente un'importante opj«intimità di otti­
mizzazione fiscale non realizzabile al di

fuori dallo schema fiduciario. Sotto il pro­
filo del monitoraggio fiscale, i relativi
obblighi di compilazione del quadro Rw
della dichiarazione dei redditi non sussi­

stono per le attività finanziarie e patrimo­
niali affidate in gestione o in amministra­
zione agli intermediari residenti tra cui
le fiduciarie e per i contratti comunque
conclusi attraverso il loro intervento, a
condizione che i flussi finanziari e reddi­

ti derivanti da tali attività siano stati assog­
gettali a ritenuta o imposta sostitutiva
dagli intermediari stessi. L'intestazione
fiduciaria ilei beni detenuti all'estero, uni­
tamente all'esercizio dell'opzione per il
regime del risparmio anni lini strato, costi­
tuisce quindi un foni lamentale strumen­
to per l'esonero dagli obblighi di moni­
toraggio fiscale e per la conseguente tute­
la della li sensatezza dei clienti che si rivol­
gono ai nostri sei vi zi.
Le società fiduciarie sono considerate

dall'amministrazione finanziaria al pali di
qualsiasi altro intermediario finanziario.
Nei casi, peraltro non frequenti, in cui il

Sostituto d'imposta Le società fiduciarie sono considerate

dairamministrazionc finanziaria al pari
di qualsiasi altro intermediario finanziario

La società fiduciaria, nell'ambito dei beni
fiduciariamente intestati, agisce come
sostituto d'imposta sui proventi incassa­
ti percoliti» dei hi Inviai iti, rivestendo tale
qualifica anche nel caso di amministra­
zione fiduciaria senza intestazione. La

fiduciaria, nel percepire i redditi conse­
guiti percoliti» dei propri fiducianti,anche
non residenti, è quindi tenuta ad appli­
care le ritenute e le imposte sostitutive
previste dalla normativa fiscale italiana.
Il fiduciante, al fine ili evitare la compi­
lazione della dichiarazione dei redditi in
relazione ai beni fiduciariamente intesta­

ti, e quindi tutelare maggiormente la pro­
pria riseivatezza, dovrà esercitare l'opzio­
ne di cui all'alt. G del I). Lgs. 4G1/1997
cosiddetto «regime del risparmio ammi­
nistrato»; affinché la fiduciaria possa appli­
care le imposte sostitutive, oltre che sui
redditi di capitale, anche sui redditi diver­
si ili natura tiuaiiziaiia realizzati nell'am­
bito del mandato fiduciario. I .'esercizio ili

tale opzione consente di consolidale all'in­

fìdneiante non eserciti l'opzione perii regi­
me del ìispamiio an in li ni strato o la sosti­
tuzione d'imposta non sia ]«ossibile, il fidu­
ciante dovrà provvedere a tutti gli adem­
pimenti tributari e dichiarativi previsti per
legge. La fiduciaria, al pari degli altri inter­
mediali,è tenuta a trasmettere annualmen­
te il modello ­­o per comunicare all'Agen­
zia del le entrate le ritenute operate nell'an­
no precedente e tutte le altre informazioni
richieste neM'ambito del proprio ruolo di
sostituto d'imposta, (ili uffici doli amoli
1 listicizioi ie lii lanziaiia, il itine, | «ossoi 10 chie­
dere alle società fiduciarie, specificando i
periodi temporali di interesse elemento
noto , di comunicare le generalità dei sog­
getti per conto dei (piali esse Ilai 1110 dete­
nuto o amministrato o gestito beni, stru­
menti finanziali e partecipazioni in ini] «re­
se (elemento ignoto).•
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COME FUNZIONANO, QUALI VANTAGGI­POSSONO GARANTIRE
E PERCHE' SONO ANCORA AL PASSO CON I TEMPI
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