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Perché atfidarsi

alle societa fiduciarie

Garantisce anonimato, persegue la protezione del patrimonio e la sua ottimizzazione
fiscale. E per gli imprenditori puo 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

pesso st sente ]ml'l:ll'e di fiduciaria,
Sma amolt, soprattutto a chi non ¢

del settore, non e chiaro i che tipo
di soecteta si trath, di quali servizi offiea e
(qual potrebbero esseve 1 elienti tipo che
rivolgendosi a una struttura di questo gene-
re potrebbero averne dei bhenefiei, Imodo
pin corretto di imquadrare il 1uolo della
societa fidueiaria e sieuramente quello di

riferirst alla norma i viterimento, ovvero
la |f-ggt-. 23 novemlbne I_(ﬁg 1. 1966 che le
identifica come societa che «si propongo-
no, sotto forma di impresa, di assumere
Pannninistrazione dei beni per conto dh
terzi, 'organizzazione e la revisione con-
tabile di aziende e la rappresentanza dei
portatori di azioni e di obbligazionis. Sue-
cessivamente, il decreto ministeriale del
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1995 ha completato il quadro di viferimen-
to individuando con prec
societa fidueiarie nell’ambito dell”anmn-
nistrazione dei beni non possono farve, per

sione cio che le

eselnpio contrarte deliti, assunere nmipe-
gui o rilaseiare garanzie se non nei linat
del patrimonio anministrato per conto del
fiduciante. Da un punto di vista civilistico
il mandato fidueiario e da ricondursi al
confratto di mandato senza rappresentan-
za in uno schema di fidueia germanistica
in cui la fidueciaria non diventa mai pro-
prietaria dei bent anministreati, che riman-
gono del fiduciante, ma semplicemente ¢
la legittimata ad agive verso terzi, 11 decre-
to del ‘g5 individua anche 1l contenmto del
contratto i amministrazione fidueiaria
stubilendo le regoli generali, (i hase inde-
rogabili. Lesercizio dell’attivita della socie-
ta fidueiaria & inoltre soggetto ad esplicita
antorizzazione da parte del Mise.

La fiduciaria puo svolgere i ruolo fonda-
mentale nella preparazione del passaggio
generazionale e a questo proposito e hene
rcordare che oltre I'80% delle miprese m
[talia sono a carattere tannhiave, la maggior
concentrazione i questa tipologia d'azien-
da e nel Mezzogiomo. Tratto distintivo ¢ la
torte componente fanmliare nel manlage-
ment (66% m Tralia, contro il 10% Uk,
una leadership costituita da soggetti ultra-
settantenni che in nn decennio sono
awmentati dal 17% a quasi il 30%. Da v
confronto con le maggion realta impren-
ditoriah familiart enropee risaltano le sti-
e che la corporate Tralia deve affrontare,
Innanzi tutto vanno ammentate le dimen-
sioni: le imprese italiane sono pin piccole
i quelle tedesche e francesi, quelle con
Fatturato superiore a 1 miliardo b euro
sono eirca 250 (pin di 300 i Franeia, oltre
Goo i Gernunal. Bisogna accelerare 1l

percorso i ereseita (¢’e poca propensione
amda): e necessario amnentare il inmmero
i acquisiziont; nell ultimo ventenmio (tra
il 2000 e il 2019) ogm mpresa tedesca e
francese ha vealizzato i munero di acoqui-
sizionn pin che doppio delle imprese ita-
liane (8.4 acquisizioni, contro una media
italiana di 3.7). Va quindi migliorata laper-
tura al mercato dei capitali: v mmero
minore di imprese italiane ¢ quotato, vispet-
to alla media enropea (cirea il 7% econtro
una percentuale che si attesa attorno al
3% in Germaa, il 15% in Franeia). Pin del
30% delle imprese familiar italiane aveva

Guido De Vecchi
ad di Siref Fiduciaria
(Gruppo Intesa
Sanpaoio)

all'inizio del 2020 tna struthura patrimo-
miale, reddituale e finanziaria inadeguata
per affrontare la pandenia.

Fatta (questa doverosa premessa, per mez-
zo di tre antorevole esperti del settore, Gui-
do De Veeehi, anmmnistratore delegato di
Siret’ Fidueciaria (Gruppo Iitesa Sanpao-
lo), Filippo Cappio, direttore generale di
Unione Fidueiaria, e Marco Bolognesi,
atministratore delegato i Hera Fidueia-
via, chiavireno i compiti e che servizi puo
erogare i fiduciaria e cosa si pno aspet-
tare un cliente che st rivolge a questo tipo
i shruttura. Al nost interloeutort abbia-
mo rivolto ima sevie di domande a eni,
Hl—'(‘()llll() l| Il}l'll lll(nlllh‘. (J]Jt—'l'illl('i. |Iill|l|l}
risposto conun discorso omogeneo in e
hanmno evidenziato anche le caratteristiche
peculiar delle loro struttire,

Guido De Vecchi

Siref Fiduciaria

Le societa fidueiarie perseguono Fobieth-
vo della tutela dei dati inerenti patviioni
aziendali e fannlian de1 chenti. [l valore
della riservatezza e divenuto nel corso del
tempo sempre pin importante, oggi pin
che ma data evoluzione teenologiea. Oltre
a questo, 1 nuovt trend di mereato ei stan-
no slningendn Verso ui approceio che
risponda sempre pinta bisogm relativi alla
sferanon finanziara, con v foens sul sup-
porto nelle fasi di discontinmita famigliare
e aziendale; hasti pensare alla titela delle
componenti fannliar e dei ninor, alla
mservatezza nella fase di vendita e di ammn-
nistrazione degli asset patvimoniali, all’e-
rogazione dilazionata nel teipo di patri-
moni farigliari.

Riguardo al vapporto conil mondao del pri-
vate hanking, offriamo expertise di alto
standling, dalla fase (i engimeering a quel-
la ch erogazione del servizio pensato anche
per una chentela lngh net e ultra lngh net:
costthmiamo tna cassaforte del Imh'inmnin
famigliave del cliente che viene sempre
gr-sﬁtn I"tlllgillllhlllll-‘llh-' conil ]rl'i\':lh‘ han-
ker ch viterimento. Grazie allo sharve ot wal-
let, abbiaimio vma visione shategica dinsie-
me che permette di anticipare i hisogni di
lungo periodo dei nostri tidueianti.

Noi ei rivolgiamo sia agli imprenditori sia
a clientela privata in egual miswea. Le vichie-
ste prevalenti vignardano la necessita (i
riservatezza sul patrilmonio finanziario o
su partecipazioni aziendali, la tutela del

Patrimon 17
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Come opera Siref Fiduciaria

® Favorisce la business transformation supportando il ricambio

generazionale: con il 25% np familiari

@ Facilita la gestione delle relazioni familiari

stioni

rispetto di aceordi tra soei o tra contro-
parti nelle operazioni di m&a, fino alla
gl—‘.‘iﬁllllt‘ et }n';mi i ]m:é.-iuggiu th teshi-
mone in ambito famigliare.

}’l’|' |'i5|)ll||l]l'|'(‘ ;I“-'I I'Iif'llh’lu'l f'lll' 1eces-
sita i servizi esmart and fasts, abbiamo
mvestito per proporre soluziom digitali
sempre pin all’avangnarvdia. Attraverso
una piattaforma dedicata possiamo gesti-
re inomodo full digital La relazione conil
cliemte in tutte le fasi. Nel vispetto della
massitna riservatezza, i noste elienti pos-
sono infath ragginmgerei ovungue si heo-
vino. (uesto e permette di vendere pin
fluida la relazione sia con i1l cliente sia
con i gl‘:-ilul'i delle veti del 'I;]'l]|:|m. e
shurocratizzare le procedure contrastan-
do quell immaginario comune di un sel

tore obsoleto.

Guardando specificatamente alle inmpre-
se familiar, 1 nostrn professionist forni-
scono ai clienti ima visione di lungo perio-
do Favorendo una stabilita del loro busi-
ness e, (quando necessario, nn’efficace

18 Patrimoni

business transtormation all'interno della
governance aziendale, tra tuth 1l ieamlno
gl.‘[lt'{'i-lf:iollill.l' oil |su§.~a:iggi:| nle-l_ |luT|‘it||n—
nio ai giovani leader in modo dilazionato

nel tvln]m.

Focus sul passaggio
generazionale

Tra i servizi pin vichiesti ¢'¢ la planifica-
zione del passaggio generazionale: hrust
tradizionali, trust finanzian semplificah a
costi ridotti, supporto nei patti di fannglia,
annmnistrazione di polizze vita sotto coper-
fra fidueiaria per gavantime massinia riser-
vatezza i contraente ¢ heneficiario. Al
servizi altamente richiest rignardano quel-
I societanr. Sivet l":i]!lil"}l mitatti 1l molo i
escrow agent [mnc-lnlosi come sogaetto
terzo tparziale, garante deglt accordi e
le parti coinvolte nelle operazion di com-
pravendite aziendali. ITnoltre, affianca -
prenuditore nella fidelizzazione di lungo
]wl'imln el anagenent azienidale, hast
IN‘“H}I"I' ."I"!' 1)|li'|' .lllli (]l 5'1}("\ 1)')”("]&':
stork grant, o el rli'lt—'lltll—‘llﬁ athravers

per esempio piani di azionarviato diffuso,
sostenendo la ereseita e 1l posizionamen-
to f'lJl]I[lt—‘ﬁfi\'(i dell’azienda nel h*ln[m.

Sirel Fiduciaria ¢ best i class per cono-
scenza del corpus normativo italiano ¢

mternazionale velativo m servizi st fiscal -
mente residentt nel nostro Paese o all’e-
stero. [l trust garantisce nel tempo che cer-
1 assetti o regole o desiderata abbiano cor-
so a prescindere da eventi estern; in que-
sto contesto, Sivef ha il ruolo i sogaetto
terzo che gavantisee il vispetto delle rego-
le. 1 tust assolve a due logiche prineipa-
lizprotezione da vicende fmnglian e azien-
dali che possono franmentare ¢ aggredi-
ve il patrimonio, e garanzia dell attnazione
delle volonta del disponente, per esempio
tacendo conflnire le partecipazioni socie-
tarie in un brust si ha la garanzia che, in
assenza dell imprenditore-tondatore, si
I'I':lght-tﬁ "azienda :1g|i eredi secondo le
indicazioni impartite nell’atto costitutivo
del tust, prevenendo anche i conflitti inter-
ni alla fannglia.
Per quanto rigunarda la riservatezza olferta
ha valenza «privatisticas, ovvero solo in
amnbito conmmerciale/personale, trovando
dei It hen precisi vispetto alla norna-
fiva, in }I}l]’l'i('[ll;ll"—‘ alla nornativa antiiel -
claggio, nonehé alle vichieste periodiche e
specifiche della pubblica antorita. Gli adem-
» segue a pag. 20
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» continua da pag. 18

pimenti fiscali italiani sono elevati e com-
plessi, nonché mutevoli nel corso del tem-
po: la fiduciaria si illt{-'l’l)l)llP nell’ativita
dichiarativa del quadio Rw, per patrimoni
all’estero, tplilllli, sollevail eliente da poten-
z1ali errort di compilazione e dal gestive
versament i rtenmte e poste,

Filippo Cappio

Unione Fiduciaria

Le societa fidueiarie hanno rivestito in
svariati moment storiei un ruolo di atto-

re (non protagonista, ma di vilievo] in tan- Filippo Cappio
te vicende patrimomali del nostro Paese. direttore generale
Con Fintroduzione dei vimpatri giuridiei di Unione Fiduciaria

di patrimoni detenuti all’estero si e
aggiunta per le fiduciarie la possibilita
agire in ualita i sostituto di imposta su
strumenti finanziari depositati presso
intermediar esteri e il heneficio per i
clienti (i essere esentati dall’obbligo i
indicare nella dichiarazione dei reddin 1
beni estert in amministrazione fidueiaria.
Nel caso di Unione Fidueiara, oltre a e16,
e in atto una continma evolnzione verso

stazione 1 beni sono intestati formalmente
alla socteta fiducimia mentre nei mandat
senza intestazione, lintestazione det bem
permane in capo al fidueiante). Possono
essere oggetto di mandati con intestazio-
ne quote di societa di capitali di divitto ita-
liano, credity, portatogli finanzia (deposi-
tati presso banche italizne o estere), poliz-
ze assicurative emesse da compagnie assi-
curative ituliane ed estere.

Le finalita dell'intestazione fiduecianma sono:
o Mantenere la privacy sull'intestazione del-
le partecipaziom sociali (riservatezza pres-
so 1l Registro delle imprese o nel libro soei)
o sull'intestazione i relaziom banearie;

e [isenzione dagli obblighi dichiarativi
‘ovvero esenzione dall’obbligo della com-
pilazione del quadro Bw della dielnarazio-
ne dei veddin) per asset finanziari deposi-
tati presso intermedian ester e Imli‘.?.?.t-
assicurative di divitto estero;

¢ Sostituzione ditmposta su proventi pro-
dotti da asset finanziari depositati presso
imfteredian finanziar estert e/o [m|i7,ze
assicurative estere.

la prestazione di servizi come il consoli- L.e societa fiduciarie hanno rivestito in

damento patrimoniale (la cosiddetta
account aggregation), I'ottimizzazione

svariati momenti un ruolo di attore in tante

fiscale sui vedditi diversi, il vecupero del- vicende patrimoniali del nostro Paese

la doppia imposizione su proventi esteri,
il monitoraggio e Uefficientamento i
patrimoni finanziari e non.

Per quanto concerne il nostro core busi-
ness, siaino attivi nellannmistrazione fidu-
ciaria per mezzo (i mandati fiduciar con
e senza intestazione (el mandati con imte-

L'esperienza di Unione Fiduciaria

Realta indipendente, solida e priva di conflitti di interesse, Unione Fidu-
ciaria & la piu grande societa fiduciaria per masse amministrate del Pae-
se, con beni in amministrazione per 18,56 miliardi di euro, oltre 7mila
clienti e piu di sessant’'anni di esperienza nel proprio settore.
Partecipata da 22 banche ma non appartenente ad alcun gruppo, Unio-
ne Fiduciaria opera con pit di 300 controparti fra banche, intermediari
finanziari e compagnie assicurative - italiani ed esteri - e puo contare su
uno staff di 165 persone.

Unione Fiduciaria ha la sede a Milano e uffici a Roma e a Genova. Al
bisogno € in grado di raggiungere i clienti - prospettici ed esistenti -
ovungue nel Paese.

Unione Fiduciaria fornisce un’ampia varieta di servizi organizzativi, ammi-
nistrativi e fiscali a supporto di societa, intermediari e patrimoni perso-
nali, anche complessi.

Possonio invece essere oggetto i mandati
fiduecia senza mtestazione polizze assien-
rative, partecipazioni in societa di capital
i diritto estero, inmmobili siti all’estero,
polizze assicurative di diritto estero. Sem-
pre inambito strettamente fiduciario, Unio-
ne Fidueiaria puo inoltre essere coinvolta
m ol di gavanzia nell’ambito di manda-
ti speciali [come ad esempio mandati inte-
grativi o eserow acconnt disegnati per taci-
litare 1l buon fine di transaziom di com-
pravendita di quote societarie] o nella
costmzione di shmthure di mcentivo azien-
dale (come 1 piani di azionariato ditfuso o
le stock option). Recentemente abbiamo
avviato attivita ancillari all’annninistrazio-
ne tidueiaria come il cosiddetto vecupero
della doppia imposizione, ovvero il recn-
pero delle nmiposte applicate da anmnim-
straziom finanziarie estere m nusura ecce-
dente vispetto a quanto previsto dalle con-
Venziond.

Pensiaimo che lannmministrazione finanzia-
1a considen la socteta fidueiara un vahdo
alleato per la l't*gnhll'il'fl fiscale e per il o -
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toraggio di beni di pertinenza di vesiden-
fi fiscali italian r|r~] wosttatt allestero (eome
nel f';wn]l-g“ strrmentt finanzian) o situa-
ti all’estero (come nel caso degli inmmaobi-
li esteri). Una tale sinergica posizione del-
la societa fiduciaria net confronti del fisco
ttaliano si rsolve in un vantaggio peri

fiducianti, che, vedono trasterita sulla
societa fiduciaria la responsabilita degli

i
obbligin iln]msi‘riﬂ' G virtn della sostitu-
zione di imposta) ¢ dichiarativi (con Ue-

L]

?il!lli’ I’l’l' II r‘IiI'IITI' il;l“‘llllllligﬂ 1’| Cinn-
pilazione del quadro Rw della dieliara-
zione del reddinn) merenti ai beni estert
1 atninistrazione.

Tutti i vantaggi del trust

Venendo al trust, si tratta di o stramen-
to sempre pin utilizzato per othimizzare il
passageio generazionale e vichiede com
petenze molto specifiche, alenme delle qua-
i sono collegabili a quelle della tradizio-
nale annmninistrazione fdueiaria, Uhnone
Fidueiarvia si propone sia per il ruolo di
protector (il supervisore dell’operato del
gestore di un hmst), sia ch hstee (il gesto-
re di un fmst). La convimzione di Uinone
F‘illll(‘i:“'i;l l" l‘lll' tn frnsltes \1’(]” i rlll'll’
vantaggio in una solida patrimonmalizzazio-
ne ¢ che una societa fiduciaria possa mter-
pretave correttamente tale funzione solo
se esce dalla propria tradizionale forma
mentis i mero esecutore i istrmziom
nnpartite dal proprio fiduciante. [ rustee,
fatti, s1 differenzia i manera marcata
dlal o anministratore fidueiaio i (uan-
to, i pin, e detentore della responsalilita
gestoria e ha lonere di eseveitare 1 propn
poteri deecisionali sui heni in trast con
metodo, coscienziosita e nell eselusivo inte-
resse dei heneficiart designati, Sebhene il
trustee si debba attenere a linee guida sta-
bilite dlal l|i:-ipullt‘ll|l' _:,'-il'“](ll’_ 1!||-ul'igilll*
del trust, 1l ustee deve prendere le pro-
prie deecisioni sn basi oggettive e in ninne-
aindipendente e autonomea persino vispet-
to eventuall 1stnze o osservazion sneces-
sive del settlor stesso. Questultimo, infat-
t, con il eomferinmento dei hent m bmst s1
i spossessato stalnhnente l]ﬂ;_;’“ attivi, affi-
dandone il controllo esclusivo, per gl sco-
[-i 1>|'igi||;|I'i;|r||:-llll’ wlentibicat, al trustee.
Nel mondo della enra dei patrimoni, in
special modo di quelli complessi, il conte-
sto attuale evidenzia pin che mai la neces-
sita di avvalersi i soggetti qualificati sulle

22 Patrimoni

Marco Bolognesi
ad di Hera Fiduciaria

tematiche legate ai diversi fipin di asset dete-
nuti dalle tannglie. Negli ultini anni, oltee
aquella della mera anministrazione fida-
ciaria, i detentort di patrimoni hanmo mani-
festato altre diverse specifiche necessita,
ricondueihili sia al mutato contesto eco-
nomieo ¢ finanziario sia, molto spesso, a
particolar sitnazioni legate alla natura dei
beni o a spectfiche sitnaziom fanihan, Agh
addetti an lavor appare evidente che l"llt"]—
lo fiduel ss per il quale ¢
ill'lfl(‘l':l“\(' l’\lll\i’l"’: [l('l' I:il'l“_ l IIiIII'II' ]':iilll-
craria ha atfiancato a quelle fiduciarie alee
competenze specifiche nel campo della

wio e un busine

supervisione degli asset finanzian e non.

Marco Bolognesi

Hera Fiduciaria

Negli ultinii anmi la tiguea della societa fidn-
ciaria si e molto modifieata; vent momi Fa era
nn istituto sconoseinto ai pin che hasava la
sua attivita essenziahnente sul coneetto del-
la riservatezza, nel corso del tempo il valo-
1" lI“EI.‘ii JIHH(}I|||!P !I!'"H |'i.‘§l’|'\i||('??}] |Il’”‘('|'—
dimamento ;_:illl'i:“('n e stato nliTi;_{ntn Jer
linitare eventnah abusi d'aso. Questo can-
iamento ha ])l‘nﬁ;11r|;111||-l|h- mifhenzato
-'llll-'l'll' I;I I)I‘(JII(FH':I 1‘1’”" Ht)("ii"fl rl(ll]l"i:]l'ii'

Il modello di Hera Fiduciaria

ct 0
quindi tutto 'int
nomico pué

ne, la propensione e attenzione al futuro.
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che si sono via via attrezzate per offiire una
sempre pin ampia gannna i competenze
e se1vizi a supporto dell’ annninistrazione
dei beni. La natirale evoluzione di questo
percorso doveebhe condimre a vipensare (o
pensare) alla fidueiaria come un vero e pro-
prio tamily office inteso non come servizio
di aggregazione e analisi dei conti o rendi-
contazione patrimoniale ma come entita
centrale, e non pin corollaria, per un vero
wealth planming a favore dei elienti, pro-
prio mvirti della sua mdipendenza e assen-
za i contlith di mteresse e delle sue com-
petenze teeniche ininseche. Aneche lanor-
mativa potrebbe (e doveebbe) fare un salto
in avanti, dopo aver parificato gli obblighi
delle societa fiduciarie a quelli deglh inter-
tediari finanziari in senso stretto, ricono-
scendo alle stesse anche la |m.-a:+i|1i|itfl h
offitre consulenza, anche finanziaa, non
solo i via strmmentale allanmnistrazio-
ne dei beni ma anehe invia principale; non
si vede cosa possa mancare in ternnin h
skill o di eticita nel fare (uesto passo che,
ad esempio, sarebbe perfettamente eseni-
plificabile nel servizio di raccolta ordini,
attivita oggl rservata solo ad alevm degh
mtermediar finanzian.

Dal punto ch vista dei clienti e, soprattutto,
dalle loro vichieste emerge mn quadro diver-
so rispetto a qualche anno fa; dauna visio-
ne speculativa, di egaiblers in cui Patten-
zione era mmeentrata sulla creseita, in e
fondamentale era candare all attaccos, con
una sottovalutazione (forse troppo) dei

FIDUCIARIE - SCHEDA DI SINTESI

® La societa fiduciaria & una societa che amministra i beni per conto di
un terzo soggetto in virtt 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 (societa di intermediazione maobiliare), che gestiscono
il patrimonio che gli viene affidato. Fiduciarie Statiche, esercitano attivita
di intestazione, amministrazione e salvaguardia del patrimonio del clien-
te che glielo affida, sulla base di istruzioni scritte del fiduciante

@ La societa fiduciaria crea un vincolo di riservatezza sull'identita del pro-
prietario e quindi rende molto piu difficile rivendicare qualche diritto sul
patrimonio da parte di terzi: non & possibile aggredire qualcosa di cuinon
si conosce l'esistenza.

e l'affidamento fiduciario pud essere con intestazione, dove viene tra-
sferita la proprieta “formale”dei beni alla fiduciaria, fermo restando che
la proprieta sostanziale e del fiduciante, o senza intestazione dove la fidu-
ciaria si limita a svolgere |'attivita di sostituto di imposta.

@ Per gli imprenditori la fiduciaria pud supportare, tra l'altro: operazioni
accessorie di partecipazione alle assemblee, di voto e di finanziamen-
1o soci; operazioni relative a patti di sindacato; gestione di situazioni di
conflittualita tra soci; servizi fiduciari per M&A,; finanza strutturata; ristrut-
turazione del debito; escrow e closing agent; patti parasociali,

Per c10 che rignarda i servizi che la fidu-
claria tipicamente offie, a parte la riserva-
tezza conmaturata all’agive in nome proprio
(e non del eliente), promanano divettamen-
te dall’'oggetto dell’attivita stessa ovvero
Pannnministrazione dei heni che deve esple-

Bisognerebbe pensare alla fiduciaria come]  tarsi in canoni di corvettezza, adeguatezza

un vero ¢ proprio familv office inteso come

e competenza sia dal punto di vista eivili-
stico che fiscale, sia nazionali che interna-

entita centrale per un vero wealth planning|  zionali. Non avendo, come alti intermedia-

riscli, si sta affermando una |Il)HiZi(IIIH h
maggior equilibrio, probabilimente stimo-
lata dagli ultinn eventi mondiali, i eni tat-
te le potenziali minacee debbano essere
analizzate e sterilizzate non solo a vantag-
gio degl eredi ma della «propria stirpes.
hwtile dive che un Passaggio del genere
passa, per cio che l‘igllm'(l:l Iistituto e le
societa fiduciarie, da nnimportante revi-
stone erifica del proprio passato, compe-
tenze, risorse e visione futura, essenziale
per porsi veramente come player pritario
det prossinn ann; alle volte tornare al medi-
co di famiglia significa viscoprive e valoviz-
zare atteggiamenti etici purtroppo persi.

ri finanziart, innti in velazione ai beni /o
diritti oggetto i annmnistrazione, 'agive
della societa fiduciaria € estremamente
esteso sia nel carpo della persona fisica
r‘hl' lIl'I f‘illll] M) 1|l'||l' ]:('l'ﬂ.unt- gilll'itlit‘h{u_
andando dallintestazione i dossier titoli,
gestiont patrimoniali, polizze assicurative
fino a garantive la corretta attuazione i
|)i;|lli i stock option, i pathi parasc wiali o
i eserow acconnt.

Per quanto rignarda Hera Fidueiaria, anche
i relazione al fatto di aver gestito le pro-
cedure i seudo fiscale prima e i volin-
tary disclosure poi, il servizio struttural-
mente pin vichiesto, ancorché basico, e la
sostituzione d'imposta sulle athivita finan-
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zarie. Luso della fidueiania consente infat-
i al cliente di individuare nel mondo glo-
bale le miglior controparti finanziarie, gh
attivi investibili, le istituzioni emittenti o
lli'"llr:-‘-ili:ll’il‘ senza doverst divettamente
llc-:itl't-.g;._{ieu'r nella r'.nlu]rh—‘e-iﬁzt noriativa
fiscale nazionale o soggiacere al It del
mercato finanziario domestico m relazione
ai costi e alla profondita di offerta; si passa
da mothinnzzazione locale e domestica a
mma mternazionale con mdubbn e molte-
phiei vantaggi peril ehente. Oltre a cio, mol-
to spesso il nostro eliente chiede assisten-
za nella corretta pranificazione del patri-
monio familiave in eui la fiduciaria si pone
come 1 vero e proprio fanily ottice che
craduces, i modo efficiente ed efficace,
I"obbiettivo i una serie di ]m:-‘.:-ai n]wl‘etti\-‘i
semplicl e comprensibili che orgamzzano
e otinizzano sia da un punto di vista civi-
listico sia fiscale le diverse componenti
finanziarie, immobiliar e societarie della
ricchezza della faniglia,

Campo operativo e competenze
Ma |»(-'l'(‘.||t" I'i\'ulg(-l'si a mna fidueciaria? Per
le caratteristiche tij iche che abbiamo treat-
teggiato. La fiduciaria racchiude al suo

mterno competenze multidiserplina estre-
minente consistenti che lavendono in gra-
do di affrontare scenari complessi e artico-
lati che non possono essere fronteggiati
separatamente dalle singole figure profes-

stonali o finanziarie, solitamente, eshrema-
mente specializzate in tenni specifict, La fidu-
claria si pone, per semplificare 1l coneetto,
come ilmedico di fanigha di antica memo-
ria che, conoscendo profondamente il suo
assistito, e i grado i valutare in modo eom-
plessivo gh etfetti di qmalsiasi decisione, pre-
scerivendo il percorso pitt corretto da segui-
re perraggiungere lobiettivo finale in modo
sinergico all’attivita degli specialisti. Nel
nostro caso, ad ©5e11H} ril)., alle r‘nlll]wh‘ll?,t-‘ e
profession alita ti] nche della fiduciaia affian-
chiamo i conntato scientitico specializza-
to i divitto fvibutario e divitto di ﬁillligliil a
disposizione dei clienti per lo studio e la
discussione di scenart complessi.

noltre e bene sottolineare la diversita tra
anministrazione ¢ gestione ¢ h patrimoni, in
relazione alla fiduetaria, perché la differen-
za e vilevante: Pannninistrazione di patrino-
ni, habitat naturale della fiduciara «staticas
LOTL Preves le: alevma attivita discrezionale da
Ilal't(' !‘i“i’l._\ilg'lli l}} M ']'i.l?:il e lI(‘-"—l‘ Il]'l)]llf:l] 1l
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setpre daymaistuzione specifica del clien-
te, contrariamente alla gestione i patvimo-
ni dove 1l eliente (|H|ng un soggetto terzo a
porre in essere tutte le o] werazion che rite-
e opportune per ragginngere un ohiettivo
desiderato avendo cura (ll eventuali linnit
posti (come ad esemipio fanno le fiduciarie
elinamiches regolate dal Tllf di cui al dlgs
del o4 febbraio del 1098, 11" 58). La fickucia-
ria estaticar (quindi accompagna il cliente,
mettendo in atto tutte le operazion vichie-
ste 1ia non st sostitmsee mat a ha nelle deci-
stor. Mentre per 1{mmtn riguardail private
hanking, nella mia es) rerienza e per (uanto
detto hl 1ora, sono stcuranente da conside-
rarsi complementari, sono strutture che
offrono servizi completamente ditferenti sia
nel contento sia nelle competenze mehie-
ste. Sarebbe errato pensarle antagoniste,
lavorano i sinergia su piani diversi, hast
pensare che per la nostra attivita ablnamo
comnato 1l coneetto di ewealth adnnmmstra-
Hon inteso come avealth managements e
viene espunta la parte di gestione delle rie-
chezze finanziavie, parte che, mvece, attiene
al private hanking,

La riservatezza

e i servizi piu richiesti

La viservatezza ¢ ancora un bene molto
richiesto, e 1 Hera fidueiaria lo vediamo
tutti 1 gior, i soggetti privati e le imprese
continuano a lflwlgm-al alle fiduciarie per
soddistare legittime esigenze i discrezio-
ne e anonimato. Tali esigenze consistono
nella facolta, che talvolta puo diventare una
vera e propria necessita, gavantita dall or-
dimamento ginridico e riconoseiuta a cia-
sevna persona, di proteggere le informazio-
ni che la rignardano, anche in riferimento
ai propri bem. Lintestazione fidueiaia sei-
ve quindh a gmeantive la riservatezza del pro-
prio patrimonio e delle proprie attivita sia
perqued clienti che ehiedono il servizio per
mere ragion di diserezione sia per coloro
che intendono effettuare operazioni in ipren-
ditoriali o connnerciali senza apparive, ad
esetnpio pernon sollecttare appetiti o atten-
zioni i terzi o anche perun senmplice obiet-
tivo di sicurezza passiva. La riservatezza si
attua, appunto, mediante Pimtestazione del-
le attivita finanziarie o pabimoniali alla socie-
ta fiduciaria, che segue la sottoserizione di
un apposito mandato. Lintestazione della
titolarita deglhi asset alla fiduciaria pernet-
te a quest’ultima di assumere piena legitti-

Soggetti privati

mazione ad agive sui beni intestati, previa
ricezione i apposite istruzioni seritte da
parte del fiduciante, senza che siano rivela-
te le generalita di questultimo. [Tricorso a
tna societa fiduciaria realizza un’effettiva
separazione e antonoimia dei patimoni tra
business o soggetti differenti, per evitare
aggressioni temerarie e non dovute da par-
te di fuhi ereditort o sedicenti aventi tito-
lo, o pittin generale per creave uno spazio
privato inun contesto sempre pitt infornma-
to e collegato, anche al fine di attenuare
potenziali conflith o usi strimentah degh
stessl.

La tutela della 1servatezza del fidueiante
mecontra dei it in talum casi specifici
previst nel nostro ordinamento net quali il
cosiddetto asegreto fiduciarios non puo esse-
re opposto. Le autorita competenti, per esem-
pio, nellambito di speeific procedimenti di
natura penale o nell’ambito della diseiplina
antirieiclaggio, possono ehiedere alle fidu-
ciarie di vivelave 1 dati dell’effettivo proprie-
tario quale heneficiario econonneo delle
attivita fiduciariaiente intestate,

[l segreto fiduciario, in ambito fiscale, e
superabile soltanto ove Pamministrazione

c in'lpr'(*s'o continuano

a rl\olﬂvrsl alle fiduciarie per soddisfare

legittime esigenze di discrezione ¢

» anonimato

finanziaria abbia gia miziato una procedu-
ra di accertamento nei confronti di v con-
tribuente individuato (elemento noto) e sia
divernito necessario acquuisive informazion
m possesso della stessa societa fiduciaria
(elemento ignoto).

I chienti imprenditor, date le specifiche
caratteristiche, hanmo delle necessita deei-
samente variegate e anche ntevoli nel tem-
po; se <|u\t-~.-.m|n mdicarme solo aleune
diremmo, al netto della viservatezza, la pro-
tezione patrimoniale dei beni, 'otinnzza-
zione fiscale del patrimonio, laceesso ai
mercati finanziart estert sia per la parte i
gestione delle attivita finanziarie sia per il
tiraggio di linee di finanziamento a tavore
dellimpresa, Fanministrazione di societa
e inmmobili all’estero, la definizione di pas-
saggl generazionah organizzat, in partico-
larrinodo mrelazione dlle aziende con, anche,
la ereazione divineoli di destimazione rap-
presentati dal trust o dal contratto i atfi-
damento fiduciario. Poi, per (uanto riguar-
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da Hera fiduciaria, ima menzione partico-
lave nell’ammbito dei servizi 1ichiest merita-
no gli escrow accoimt e lanmmninistrazione
dei Pir;i prinn sono rapporti che svolgono
fumzione di garanzia tra controparti con-
trattuali (per esempio nell’ambito di una
vendita di quote societarie o di ima transa-
zione connnerciale) dove la fidueiaria agi-
sce come soggetto terzo che garantisce il
corretto ademnpimento degli obblighi assim-
ti reciprocamente dagli attori, 1 secondi sono
1 cosiddetti Piam idividuah di risparmio
che consentono, dato il vispetto di una serie
i preseriziont normativamente previste, la
completa esenzione fiscale dei redditi b
capitale e dei vedditi diversi prodoth da att-
vita finanziarie oltre alla non applicazione
dell'miposta di suecessione; Multima cireo-
larve dell’Agenzia delle entrate, consenten-
do v approceio «per trasparenzas al mon-
do delle holding di partecipazion, ha este-
so Papplicabilita e appetibilita de Piramol-
te shutture i mvestimento societario nel
settore del non (uotato.

Alle fiduciarie sovente si chiede aiuto
sul passaggio generazionale, che spesso puo
rappresentare un momento di eriticita

Per quanto vignarda la fiduciaria e lo stu-
mento del rust premetto che sono elemen-
ti profondamente differenti: come gia detto
la fichaciaria amministra dei beni per conto
del fiduciante ma agisce sempre suishuzio-
ni specifiche dello stesso, in alti termin
non ha potere diserezionale, inoltre 1 bem
1 annninistrazione rimangono di proprie-
ta del fiduciante seppur intestati alla socie-
ta fiduciaria. Nel trust la logica e completa-
mente diversa: il disponente erea un vineo-
lo h destinmazione su deternimat bewn che
creano 1l fondo del imst a favore i henefi-
ciart individuat o individuabili, al tustee e
lasciato I'inearico di perseguire lo scopo del
trust in modo diserezionale seppur rispet-
tando 1l progranma defimto nell’atto 1sti-
tutivo. La societa fiduciaria, qualora agisca
da trustee, operera (contraviaimente all’atti-
vita tipica) in modo diserezionale, senza alen-
na istruzione da parte di soggetti terzi ma
solo i accordo rispetto al regolamento del
trust. I aleuni casi alla fidueiaria in hiogo
dell’ufticio di trustee ¢ vichiesto di agirve
come gunardiano, come giisto contrappeso
ai poteri del frmstee; in questo schema alla

fiduciaria spettera 'onere i verificare la
correttezza dell’operato del irustee ed even-
tualmente potra avallare o vietare aleime
azioni o operazioni svolgendo quindi 1ma
fimzione di «garanzia» sia verso il disponen-
te che verso i beneficiari del trust, Ovvia-
mente, nel caso il trustee sia una societa
fidhuciaria la stessa pota svolgere entrambe
le fimzioni i rustee e b fidueiaria sotto il
cappello dello stesso soggetto ginnidico con
un consistente vantaggio i integrazione
fumzionale.

[ nostr clienti elnedono spesso mdicazio-
ni e aiuto sul passaggio generazionale che
puo rappresentare un momento di eriticita
nellanbito della fannglia, il venir meno del
«lonmms» ta emergere all'interno del nueleo
de1 henetician le different viston e volon-
ta tenmite fino allora insieme dalla forza del
capotiamiglia; se net casi di rechezza escla-
stvatnente (o (uast) rappresentata da attivi-
ta finanziarie, perfettimente fungibili e divi-
sibili, queste dissonanze possono facilmen-
te essere risolte, cosi non e nel caso di rie-
chezze composte in modo variegato con la
presenza i i patrimonio mmobiliare o
aziendale: 1l primo perché in i certo sen-
so pernatira dndivisibiles, il secondo per-
ché la divisione puo portare a un’ingover-
nabilita societaria da parte degli evedi. Nel-
la nostra esperienza pin delle erisi finanzia-
rie, che ciclicamente appaiono a mimaceia-
re il patrimonio dei nostri clienti, e la sue-
cessione il momento pitt mimaceioso per la
conservazione del patrimonio fanihave per-
ché nella maggior parte delle sitnazioni il
terna non e mal stato discusso o, se lo e sta-
to all'interno della fannglia, nulla e stato
fatto da un punto di vista programmatico.
In pin del 70% det casi manea anche laveda-
zione di un testamento, ancorché olograto,
per non parlare di patt di fanigha o trust
di passaggio generazionale,

La fidueiaria, data la sua posizione privile-
giata h osservazione, dovrebbe porsi come
elemento di catalizzazione di questo deli-
ato tema, mdividunando msieme al donn-
nus le soluzioni pivt opportune ed efficien-
ti che, pur rispettando i vincoli normativi,
metta ghi evedi nella condizione di benefi-
ciare delle riechezze i relazione alle diffe-
renti nature e volonta senza l'enersione i
conflittualita che possano portare a situa-
ziond di erisi irreversibili. Inoltee, la fidueia-
ria puo supportare operativamente gli eve-
di che subentrano nelle posizioni patrimo-
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niali oggetto i passaggio generazionale
dllll’dll(l(lll ad adattave le posizion eredita-
te al desiderato individuale nel modo fiseal-
mente ed economicamente pin convenien-
te. Questa funzione viene ulteriormente
valorizzata in modo positivo qualora agh

eredi appartengano persone «leboli» o Inw—
grose i assistenza I)dl'l'lﬂ lare per situazio-
1 s¢ lggvﬂ'l\v O uggvl‘.l“ (4

Trasparenza fiscale

[ utilizzo della societia fidueiaria nell’ambi-
to societario non e linntato alla elassicainte-
stazione di quote di societa a responsabili-
ta limitata su incarico i singoli soggett,
ma si estende al supporto di operaziom pin
complesse quali la compravendita i pac-
chetti azionari, la rappresentanza in assenn-
blea di aziomst e obbligazionisti (anche
nella forma del sindacato di voto), e nell’e-
secuzione di patti parasociali per la gestio-
ne di situazion societarie conflittunali. In
riferimento a questultimo punto, infatti, e
necessario ricordare che gli assetti societa-
11 sono spesso portatort di equilibia d'inte-
ressi da tutelave. In modo particolare nelle
piccole soecieta, dove 1 soei ricoprono anche
il ruolo i consighiert di amministrazione,
(ualoraversse meno Paceordo generale il
socio di minoranza potrebbe essere esclu-
so dall’ annnustrazione soctetara. Tale eve-

nienza puo essere prevennita tramite Pinte-
stazione fiduciaria delle quote e la conte-
stuale sottoserizione di un patto fidueiario
che dia disposizion alla fidueiaria di nonu-
nare il consiglio di anmnstrazione soltan-
to in presenza di firma congiunta di tuth
soct. In generale, |’inrt‘1'|m‘+i7innt‘nlt‘lla fidn-
claria |w11||eth* i approntare ethicact siste-
mi (i garanzia, in grado di evitare conflitt
ed eventnali inadempimenti, mediante pre-
visione di firma conginnta fra le parti sulle
disposizion poste a garanzia delle obbliga-
zion sottostanti. Dal punto di vista fiscale,
le societa fiduciarie sono soggetti fiscalimen-
te trasparenti, pertanto i vedditi devivanti
i bem fiduciariamente mtestati devono
essere putati direttamente ai fiducianti.
Lamministrazione finanziaria ha quindi fat-
to proprio F'owio prineipio per eui la socie-
ta fiduciaria, anmmnistrando beni non pro-
pri, non riveste per definizione la qualita
i proprietaria dei bent anmnnistat, anche
net confronti dei terzi. L'intestazione fidn-
ciaria dei beni alla fiduciaria non costitu-
isce quindi un evento fiscalinente vealizza-
tivo, in (uanto non comporta la cessione
della proprieta sostanziale dei hem ma sol-
tanto un trasternmento formale della loro
titolarmta atfinehé la fidueiarma sia dotata
della relativa legittimazione a disporne.
Analogamente, la reintestazione dei bemn
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dalla fiduciaria al fidueiante non costitui-
sce un evento tassabile m quanto anche
tale trastferinnento opera esclusivarente ai
fini dell'intestazione senza comportare
alenm trasfernento di tipo patrimomniale,
Se la fiduciaria effettua inveece una cessio-
ne dei beni a soggett terzi su istruzion
del fiduciante, gli eventuali proventi deri-
vaniti da tale cessione costittiseono mate-
ria ipombile da assoggettare a tassazio-
ne in capo al fidueiante.

Sostituto d'imposta

La societa hidueiara, nell’amibito der bein
fidueciariamente intestati, agisce come
sostituto d'mposta sui proventi incassa-
ti per conto dei fiducianti, rivestendo tale
(malifica anche nel caso di annninistra-
zione tidueiaria senza imtestazione. La
fiduciaria, nel percepirve 1 redditi conse-
gniti per conto dei propri fiducianti, anche
non residenti, e quindi tenta ad appli-
ware le ritenute e le imposte sostitutive
previste dalla normativa fiscale italiana.
[l fiduciante, al fine di evitarve la compi-
lazione della dichiarazione dei redditi in
relazione a1 bemn fidueciaramente mtesta-
t, e quindi tatelare maggiormente la pro-
pria viservatezza, dovra esercitare opzio-
ne di e all’art. 6 del D. Lgs. 461/1997
(cosiddetto aregime del risparinio anmnm-
nistratos) aftinehé la fiduciaria possa apph-
rare le nnposte sostitutive, oltre che s
redditi i caj tale, aniche sui veddin diver-
st di natura finanziavia realizzati nell am-
bito del mandato fidueiario. [esereizio di
tale opzione consente i consolidare all’i-

terno del mandato fiduciario tutte le plu-
svalenze e le mimusvalenze realizzate su
diverse hanche depositarie, otfrendo al
cliente un‘importante opportunita di oth-
mizzazione fiscale non realizzabile al di
fuor dallo sehema fidneiario. Sotto 1l Jro-
filo del monitoraggio fiscale, i velativi
obblighi (i compilazione del quadro Rw
della dichiarazione dei reddin non sussi-
stono per le attivita finanziarie e patrimo-
niali atfidate in gestione o I annuinistra-
zione agh intermediart residenti (tra e
le fiduciarie] e per i contratti conmmque
conclusi attraverso il loro intervento, a
condizione che 1 flusst finanziar e veddi-
ti dervivanti da tali attivita siano stati assog-
gettahi a ritenuta o iposta sostitutiva
(Ielgli intermediar stessi. Lintestazione
fiduciaria dei hem detenn all’estero, vni-
tamente all’esercizio dell’opzione per il
reginne ¢ leel risparnio aministrato, costi-
tuisce quindi un fondamentale strumen-
to per lesonero dagli obblighi di moni-
toraggio fiscale e per la consegnente tute-
la della viservatezza dei clienti ehie si vivol-
oo ai nostrl servizi.

Le societa fiduciarie sono considerate
dallanmmnistrazione finanziaria al pan di
(malsiasi altro intermediario finanziario.
Net casi, peraltro non frequents, in eu il

L.e socicta fiduciarie sono considerate
dall’amministrazione finanziaria al pari
di qualsiasi altro intermediario finanziario

fiduciante non esereiti |"0|}?.iul|e |)H'i| regi-
me del risparino anninistrato o la sosti-
tnzione dinposta non sia possibile, il fidu-
clante dovra Provved leve a it gﬁ aden-
pimenti tributavi e dichiavativi previst per
legae, La fiduciaria, al par deglh altri inter-
mediar, e ternata a trasmettere anmmalien-
te 1l modello 770 per conn neare :l||'.'-\;_.§el|-
zia delle entrate le vitemnte operate nell’an-
no precedente e tutte le altve informaziom
richieste nell’ambito del proprio rolo di
sostinto ||'in||)(|.~ihL Gh uffier dell’anmm -
nistrazione finanziaria, nfine, possono chie-
dere alle societa fiduciarvie, specificando i
periodi temporali di mteresse (elemento
noto), di commmicare le generalita dei sog-
getti per conto ¢ le fplali esse hamo dete-
nuto o amministrato o gestito beni, stru-
menti finanzian e partecipazioni m nopre-
se [elemento ignoto ). @
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