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’aperazione di emersio-
ne di capitali detenuti
all'estero in violazione
della normativa sul mo-

nitoraggio fiscale pud

essere effettuata secondo due di-

stinte modalita, il rimpatrio e 1a

regolarizzazione, che hanno sin
dall'origine diverse conseguenze in

termini di:
effetti sul futuro luogo di de-
tenzione. Con il rimpatrio, 14
dove possibile sulla base dei
vincoli sotto indicati, il patri-
monio viene materialmente
riportato in Italia, mentre
con la regolarizzazione le
attivita, pur se emerse e de-
stinate ad essere dichiarate,
rimangono all'estero;

Pt fattibilith operativa. Tl rim-
patrio non & ovviamente
possibile per i beni immobili,
per cui Funica alternativa ¢ la
tegolarizzazione; la bozza di
circolare Prot. 2009/116554,

dell'Unione Europea od ade-
renti allaccordo sullo Spazio
Economico Europeo (SEE)
che consentono un effetti-
vo geambio di informazioni
(attualmente Norvegia ed
Islanda). Al fine di non vio-

Jare la disposizione di cui

all’art. 56 del trattato 25
marzo 1957 istitutivo della
Comunita Europea che vie-
ta restrizioni ai movimenti di
capitale, la suddetta bozza di
circolare Prot. 2009/116564
dell’Agenzia delle Entrate
ha precisato come si deb-
ba ritenere possibile la
regolarizzazione delle attivi-
t4 detenute anche nei Paesi
extra UE che aloro volta con-
sentano un effettivo scambio
diinformazioni; mancano tut-
tavia, al momento di scrivere
queste note, i necessari chia-

" rimenti per definire i criteri,

e soprattutto la lista di pa-
esi che soddisfano il vincolo

delleffettivo scambio di infor-

i. In attesa di ulteriori

aperta a commenti,

Tntrate il 15 settembre scor-
80 ha precisato (in apparente
contrasto con la normativa e
soprattutto con il modello
di dichiarazione riservata
approvato il 14 settembre
— rigo Bd colonna 1) come
il rimpatrio non sia concre-
tamente realizzabile anche
per gli altri beni patrimonia-
1i quali gioielli, oggetti d'arte
ed antiquariato ma anche
yachts, che potranno essere
riportati in Ttalia solo previa
regolarizzazione, Nessun
problema per denaro ed atti-
vita finanziarie, che possono
esgere alternativamente rim-
patriate o regolarizzate;
= vincoli legislativi. Lattuale
normativa inerente lo “scu-
do-ter” prevede che la
rtegolarizzazione possa esse-
e effettuata nel solo caso di
patrimoni detenuti in Paesi

da parte dell'Agenzia delle

precisazioni da parte dell'am.-
ministrazione finanziaria, si
pud allo stato osservare co-
me la lista dei paesi che
consentono uno scambio
di informazioni con I'ltalia
fosse indicata nel decreto mi-
nisteriale 4 settembre 1996
(mai pit aggiornato dall'anno
2000), dove non sono com-
prese nazioni che possono
essere di rilievo ai fini della
sanatoria, quali la Svizzera,
San Marino, Montecarlo ed
il Liechtenstein (paesi tra
l'altro espressamente cita-
ti all'interno della bozza di
circolare Prot. 2009/116654
dell’Agenzia delle Entrate
per negare la possibilita di
regolarizzazione per le atti-
vita ivi detenute);

implicazioni dell’'opera-
zione sulla riservatezza e
sull'anonimato, E' un aspet-
to cruciale, anche in chiave

psicologica, per tutti coloro
e affrontano la valutazione
dell'operazione di emersione.
Le conseguenze delle due al-
ternative sono estremamente
rilevanti, in quanto la rego-
larizzazione comporta, come
vedremo, una totale perdita
della riservatezza, mentre il
rimpatrio & strutturalmente
idoneo a consentirla, a condi-
zione che siano rispettati una
serie di vincoli nel seguito
indicati relativi sia alla com-
posizione del portafoglio che
alle modalita tecniche di ge-
stione a regime dello stesso.
‘Una via di mezzo, una sorta di ibrido
tra le due alternative del rimpatrio
e della regolarizzazione, & rappre-
sentato dal cosiddetto rimpatrio
giuridieo, disciplinato dall'ammini-
strazione finanziaria con la circolare

"9/ del 2002, risposta 1.8, che consen-

te di risolvere simultaneamente una
serie di problematiche indicate ai
precedenti punti 1, 3 e 4. Attraverso
lo strumento del rimpatrio giuridi-
co, che verra in seguito approfondito,
pud lasciare il patrimonio all’estero,
dichiarandolu, anche chi non vuo-
le (per le pil svariate motivazioni
sopgettive) o non potrebbe (per at-
tuale vincolo normativo, si pensi al
caso di rilievo dei patrimoni deposi-
tati in Svizzera) lasciarlo all'estero,
avendo nel contempo l'opportunita
di mantenere pieno anonimato e ri-
servatezza,

IL RINPATRID

Il rimpatrio preyede, come dice il
termine stesso, il materiale afflus-
80 dei beni in Italia; come indicato
dall'Agenzia delle Entrate nella hoz-
za di circolare Prot. 2009/116564,
tale modalita & applicabile esclu-
sivamente nel caso di denaro e
attivit finanziarie. La fisica loca-
lizzazione degli immobili all'estero
non ne consente il rimpatrio men-
tre gli altri beni patrimoniali quali
gioielli, oggetti d'arte ed antiquaria-
to ma anche yachts potranno essere
riportati in Italia solo previa regola-

[T CONEOSETI  Quanti preferiscono mantenere le attivita
finanziarie all'estero possono ricorrere al rimpatrio giuridico. ' meno
conveniente che riportare i patrimoni in Italia, ma ci sono dei vantaggi

La via della riservatezza

rizzazione.

Non vi sono vincoli territoriali in me-
rito al luogo di detenzione dei beni
per effettuare operazione di rimpa-
trio, che pud quindi essere realizzata
per patrimoni ovunque localizzati
all'estero; questa alternativa  in-
fatti, e comprensibilmente, quella
preferita e favorita da parte del mi-
nistero dell Eeonomia, che vedrebbe
i patrimoni non solo emergere ed es-
sere attratti in futuro a tassazione in
base ai redditi prodotti ma determi-
nerebbe un evidente beneficio anche
per gli intermediari finanziari italia-
ni, e relativo indotto, profittabilita
tassazione.

Lalternativa del rimpatrio & altresi,
generalmente, la piti semplice e co-
moda anche peri contribuenti stessi,
che hanno sia la possibilita di avvi-
cinare il patrimonio ai propri luoghi
di residenza sia, soprattutto, quella
di far assoggettare le attivita finan-
ziarie (con i vincoli e limiti sotto
evidenziati) a tassazione alla fonte
o imposta sostitutiva da parte degli
intermediari finanziari italiani, con-
servando cosi il pieno anonimato.
Un aspetto cruciale per 'ammini-
strazionefinanziaria&rappresentato
dalla verifica della materiale esi-
stenza all'estero delle disponibilita
patrimoniali/finanziarie, al fine di
evitare che la norma venga utiliz-
zata per far emergere attivita che
si trovano in Italia; chi effettua il
rimpatrio ne deve quindi attestare
nell’ambito della dichiarazione ri-
servata la detenzione almeno al 31
dicembre 2008,

Per completezza & opportuno preci-
sare come il rimpatrio possa essere
anche effettuato mediante la pro-
cedura del cosiddetto trasporto al
seguito, certamente pitt macchinosa
rispetto a un puro ordine di bonifi-
co e trasferimento del portafoglio
titoli, con il contestuale obbligo di
dichiarare all'’Agenzia delle Dogane
l'operazione di trasporto del contan-
te o delle altre attivita finanziarie.

LA REGOLARIZZATIONE
La regolarizzazione, pur determi-

nando I'emersione del patrimonio
detenuto al di fuori del territorio
dello Stato e la futura tassazione
dei redditi conseguiti, ha come con-
seguenza il mantenimento all'estero
delle attivitd ma anche la perdita
dell'anonimato, Questa alternati-
va, l'unica ad evidenza.possibile nel
caso degli immobili (e, come appena

- indicato dall'Agenzia delle Entrate,

anche per gli altri beni patrimo-
niali quali gioielli, oggetti d'arte ed
antiquariato nonché yachts), non
& consentita dalla legge istitutiva
dello scudo-ter per patrimoni dete-
nuti al di fuori di paesi dell'Unione
BEuropea o di paesi aderenti al-
1o Spazio Economico Europeo che
garantiscono un effettivo scambio
di informazioni. Come sopra ac-
cennato, la bozza di circolare Prot.
2009/116564, tuttora aperta a com-
menti, emessa da parte dell'Agenzia
delle Entrate il 15 settembre scorso
anticipa l'estensione della regolariz-
zazione alle attivita detenute anche
nei Paesi extra Ue che consentano
un effettivo scambio di informazioni.
Al di 14 della problematica inerente
ivincoli territoriali, questa modalita
di emersione va comungue incontro
a un rilevante limite: la necessa-
ria evidenza dei redditi conseguiti
nell'ambito della dichiarazione e la

‘conseguente perdita dell'anonima-

to. Nel caso di denaro ed atbivitd
finanziarie, che in caso di regola-
rizzazione rimarrebbero all'estero
al di fuori della possibilita di inter-
vento degli intermediari finanziari
italiani per applicare ritenute al-
Ia fonte od imposte sostitutiva, con
rischio di nuova perdita del control-
lo sulle stesse, 'Amministrazione
Tinanziaria ha altresi previsto I'ob-
bligo di segnalazioni nominative a
carico degli intermediari presso cui
viene presentata la dichiarazione ri-
servata,

La verifica della materiale esisten-
za all’estero di denaro ed atfivita
finanziarie, necessaria per evita-
re che ]a norma venga utilizzata
per far emergere disponibilita che
si trovano in Italia, viene in questo
caso realizzata dall'amministrazio-
ne finanziaria attraverso l'apposita
certificazione con cui l'intermediario
finanziario estero attesta di averle
in deposito.

IL RIMIPATRIO GRURIDICO

La circolare 9/E del 2002, rispo-
sta 1.8 (ampiamente commentata
sul punto nella circolare ABI 8-se-

ARRUNGIo pHbEeltE R0

Banca Generali,

in collaborazione con lo Studio Simonelli ed Associati e |o

Studio Arquilla, organizza il convegno "Scudo Fiscale 2009/2010: le opportuni-

ta della nuova normativa"

i una serie di incontrl in cul i nostri esperti metteranno

la propria esperienza in campo giuridico e finanziario a disposizione di coloro
che vorranno avvalersi delle nuove disposizioni legislative.
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rie tributaria del 2001, paragrafo

3.2; 51 vedano anche circolare ABI

n. 27-serie tributaria del 2001 e cir-

colare Assofiduciaria Com/200/2001)

ha confermato la possibilita di ef-
fattuare l'operazione di emersione
delle attivita finanziarie secondo
una sorta di meccanismo ibrido
rappresentato dal cosiddetto rim-

patrio giuridico, che consente di

mantenere fisicamente il patrimo-

nio all'estero previo deposito presso
un intermediario residente che cura

Poperazione di rimpatrio; I'Agenzia

delle Entrate ha infatti precisa-

to che configura un’operazione di

rimpatrio I'affidamento in custodia,

deposito, amministrazione o gestio-
ne delle attivita depositate allestero
allintermediario finanziario che cu-
ra Poperazione di rimpatrio e che
provvede poi a sub-depositarle a suo
nome presso I'intermediario estero.

La valenza di questa modalita di

rimpatrio, molto utilizzata anche

nelle versioni precedenti dello scu-
do fiscale, 8 molteplice:

¢ consepte di mantenere fisica-
mente il patrimonio all’estero
nei casi in cui, per le pill sva-
riate motivazioni soggettive,
si preferisca tenerlo dove si
trova; F

o0 permette di superareil vinco-
lo normativo secondo cui non
si pud effettuare l'operazione
di emersione conservando i
depositi in paesi al di fuori
dell'Unione Europea oppure
in Stati che, pur aderendo al-
10 Spazio Economico Europeo
(SEE), non congentono un
effettivo seambio di infor-
mazioni, La fattispecie & di
particolare importanza per-
ché riguarda il caso, tra ghi
altri, dei patrimoni localiz-
zatiin Svizzera, San Marino,
Montecarlo e Liechtenstein,
vale a dire paesi che ad oggi
sembrerebbero non rispet-
tare nemmeno i requisiti
dell’effettivo scambio di in-
formazioni idoneo, secondo
quanto anticipato dall'Agen-

.. ziadelle Entrate, a consentire
comunque la facolta di rego-
larizzazione;

(> sopratlutto, offre nella gene-
ralitd dei casi lopportunita di
mantenere una piena riser-
vatezza ed anonimato, visto
che gli obblighi dichiarativi

nei confronto del fisco ver-

rebbero assolti in qualith di

sostituto d'imposta dallinter-

mediario italiano,

Appuntamenti con le conferenze #Scudo Fiscale 2009/2010, le oppoertunita della nuova normativa’:
_ MILANO 14/09 - ROMA 21/09 - FIRENZE 22/09 - BOLOGNA 23/09 - MONZA 24/09
COMO 24/09 - TORINO 28/09 - NARGLI 29/09 - GENOVA 80/09 - BERGAMO! 01/10" - TRIESTE 02/10.

PADOVA 10/

|L. DOPPIO PERCORSO DEI CAPITALI

’ Palrimonlo riporiato In lalla \

Lnlmpa‘lrlo materlale J l “Trasporto al seguito

Patrimonio rimane all'eslero |
l l Rimpatrio glurldico Regolarizzazione J

Consentlito per Consentilo per Consentito per Consentila per denaro, PERDITA }
denarofatiivith denaro/atiivita denarofatlivita altivita finanziarie | | ANONIMATO
finanzlarie OVUNQUE | | finanziarle OVUNQUE | |finanziarle OVUNQUE e palrimonialidetenule
detenute all'estero || detenute allestero || detenute allestero In Statl UE,
T Y L TSR] vt LT Ty = Y A Norvegla, Islanda
e allri Stati che
: N garantiscano
ANONIMATO GONSERVATO un effetlivo scambio
acondizioneche  ° __diinformazionl
Opzlone per risparmio ‘,I,_, Detenzlone di atlivita sul cui
amministrato o gestito proventi I'intermedlario
e s ] pub applicare a tassazione
a titolo definltivo
LA FLESSTRITA OPERATIVA ide I’ i i i i jari iari abili-
DELL CPERAZIONE DI cide V'operazione di emersione & intermediari finanziari abili

L'amministrazione finanziaria
aveva avuto modo di chiarire, in
occasione delle precedenti versioni
dello scudo fiscale, come l'operazi

rappresentato dalla certezza in or-
dine al mantenimento, nei confronti
dell'amministrazione finanziaria,
del pieno anonimato relativamen-
te all'effett dell'operazione

di emersione possa essere effettua-
tain maniera ampiamente flessibile,
anche a pitt riprese, utilizzando pitt
intermediari e potendosi avvalere
contemporaneamente, per diversi
beni patrimoniali,sia dello strumen-
to del rimpatrio che di quello della
regolarizzazione.

In particolare la circolare 86/ del
2001 aveva chiarito come:

sia possibile presentare nel tempo,
nell'ambito della finestra norma-
tiva prevista per l'effettuazione
dell'operazione di emersione, pil
dichiarazioni riservate;

sia consentito  effettuare il rimpa-
trio per aleuni beni patrimoniali e la
regolarizzazione per altri;

sia possibile effettuare 'operazione
presso diversi intermediari finan-
ziari, presentando pit dichiarazioni

. rigervate,

LE IMPLICAZION! SU ANONIRATO -
ERISERVATEZZA

Un tema spesso decisivo per la
psicologia valutativa di chi de-

di emersione,
1.a riservatezza, alle cui diverse im-
plicazioni operative (anche a fronte
di accertamenti fiscali) sara dedicato
un intero approfondimento nell'am-
bito di una prossima puntata, trova
in ogni caso dei limiti strutturali
sia nella composizione del patrimo-
nio che nelle modalita di emersione
prescelte,

Si pud evidenziare sinteticamente

come:

(> laregolarizzazione implichiin
ogni caso la perdita dell’ano-
nimato, sia per effetto delle
segnalazioni nominative da
parte degli intermediari sia
perla necessita di indicare in
dichiarazione i redditi delle
attivita emerse;

e la(inveropoco frequente) scel-
ta del regime dichiarativo per
la tassazione annuale delle
attivith finanziarie rimpatria-
te, senza affidarle in custodia
in regime di risparmio am-
ministrato o in gestione agli
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tati, determina la sostanziale
immediata evidenza del pa-
trimonio emerso;

la diretta detenzione di im-
mobili determina a suavolta,
limitatamente agli stessi, un

inevitabile appalesamentoin -

dichiarazione;

ladetenzione di attivita finan-
ziarie che non consentono,
perla vigente normativa e le
caratteristiche soggettive del
titolo, lintervento degliinter-
mediari finanziari abilitati in
qualita di sostitubi d'imposta.
12 il easo tipico delle parteci-
pazioni qualificate, ma anche

delle partecipazioni black lisf,

non qualificate e non quotate,
degli OICR esteri non armo-

nizzati (per questi ultimi,se )

istituiti in paesi dell'Unione
Europea o dello Spazio econo-
mico europeo che consentono
lo scambio di informazioni,
la problematica si ridurra ai
proventi percepiti anterior-
mente al 31 dicembre 2009),
causa infine la gestione dei
redditi di capitale efo di-
versi derivanti dalle stesse
in regime dichiarativo, con

X

D

conseguente perdi-
ta dell'anonimato.

Dall'insieme di tutte le

osservazioni sopra eviden-

ziate emergono tre chiare
conseguenze:

4o mel caso della stra-
grande maggioranza
delle attivita finan-
ziarie, gestibili da
parte di un interme- -
diario finanziario residente
quale sostituto dimposta, la
soluzione pil semplice e che
consente I'anonimato & rap-
presentata dal rimpatrio e
dal deposito delle stesse pres-
so i suddetti intermediari,
esercitando l'opzione peril ri-
sparmio amministrato o per
il risparmio gestito;

¢ per chi volesse mantene-
re il patrimonio finanziario
allestero, 5ia in paesi per i
quali & consentita la rego-
larizzazione sia in quelli,
come ad esempio Svizzera,
Montecarlo e San Marino,
per i quali la regolarizzazio-
ne stessa non & attualmente
ammessa (in assenza allo
stato di pieno scambio di in-
formazioni), la soluzione &
‘rappresentata dall'emersione
attraverso il cosiddetto rim-
patrio giuridico, che consente
potenzialmente il manteni-
mento dell'anonimato;

&= perchi detiene attivita finan-
ziarie che non sono gestibili
dagli intermediari in qualita
di sostituti d'imposta, spesso
illiquide e che in molti caso
hanno registrato forti deprez-
zamenti di valore, la soluzione
deve essere attentamente
ponderata valutando sia una
previa monetizzazione (12 do-
ve possibile o razionalmente/
economicamente logica, cosa
spesso infrequente a seguito
del deprezzamento sopra ac-
cennato), sia le implicazioni
in lermini di valorizzazione
da far emergere nell'ambito
della dichiarazione riservata
sia, infine, limiti e vantaggi
dellintestazione ad una fi-
duciaria, temi che saranno
al centro di prossimi appro-
fondimenti.

. (4-continua

Le precedenti sono slate pubblicate
su MF-Milano Finanza

del 9, 12-¢ 16 settembre)

www.milanafinanza.it/scudo
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