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VIAGGIO AL CENTRO DELLO SCUDO

NONAPUNTATA QUANDO LE ATTIVITA DETENUTE ALLESTERO SONO CUSTODITEIN VEICOLI CASSAFORTE

Addio alle holding oltreconfine

Lo scudo delle partecipazioni nelle societd
L collegamenti con la normativa sull

b1 MArco Covacicco

n tema di rilievo, e di
impatto sostanziale sullo
scudo-ter, & rappresentato
dall’operazione di emer-
sione delle partecipazioni.
La questione & di rilievo innan-
zitutto perché le partecipazioni
in socield cstere, generalmente
holding, possono rappresentate
lo scrigno in cui sono state rag-
gruppate attivita industriali o,
comunque, il patrimonio azien-
dale di famiglia; partecipazioni
in societd estere che controlla-
no dunque partecipazioni in un
BTuppo o in sodieta italiane,
Oltre ai casi di cui sopra, na-
turalmente significativi per la
potenziale entith e per le spesso
delicale problematiche sottostan-
ti alle tecnicalith dell’of i
di emersione, questa versione
dello scudo-ter si caralterizza,
molto pit delle precedenti, per la
frequente presenza di situazioni
caratterizzate dall’accentramento
del patrimonio di attivita finan-
ziarie estere in societa conteni-
tori, interposte o meno,

SE IL PATRIMONID ESTERD
E INUNA SOCIETA FORZIERE

In tal caso lo scudo fiscale si
complica, e richiede una serie di
riflessioni, in quanto il patrimo-
nio non & detenuto dalla persona
fisica direttamente ma per il tra-
mite di una societd, di cui biso-
gna prima di tutto verificare la
reale sostanza giuridico-fiscale,
In questo quadro articolato,
dove la complessitd tecnica di
fondo richiede comunque una
valutazione ad hoc dei singo-
li casi, si inserisce la tenaglia
progressivamente stretta dal
fisco sui veicoli esteri, con la
duplice normativa sull’estero-
vestizione e sulla tassazione
per trasparenza delle Cfc, che
interessano potenzialmente tut-
te le societa estere controllate
da persone fisiche.

L'implementazione dello scudo
fiscale sulle partecipazioni in
societa estéfe, che determine-
rebbe 'emersione delle stesse
in capo alle persone fisiche, non
pud quindi prescindere da una
conlestuale considerazione delle
regole del gioco fiscali che ne re-
golamentano il possesso (estero-
vestizione e normativa Cfc); que-
ste ullime diventerebbero infatti
immediatamente applicabili per

effetto della finalizzazione dello

scudo.

Questa puntata approfondira
quindi preliminarmente le con-
seguenze che I'emersione del-
le partecipazioni nelle societa
estere determina in capo alle
persone fisiche; come si vedrd
nel seguito, limitare 1”analisi
alla pura operazione di emer-
sione delle partecipazioni pud
far dimenticare conseguenze

fiscali anche molto rilevanti.
Nella puntata di sabato pros-
simo si entrera invece nel me-
rito delle diverse fattispecie di
emersione di societ estere, che
possono nella sostanza essere
ricondotte a quattro casi, molto
differenti tra loro;

1. le holding di partecipazioni;
2. le societa operative;

3. i meri conlenitori di attivita

-finanziarie, interposti o meno;

4. Ie societa detentrici di immo-
bili.

LESTEROVESTIZIONE

o Una prima conseguenza
che si pud determinare in
capo alla persona fisica
a seguito dell’emersione
delle partecipazioni in
socield eslere & rappresen-
tata dalla possibile appli-
cazione della normativa in
merito all'esteroveslizione
delle socield, di cui all’art,
73, comma 5-bis del Tu-
ir.
Ladisposizione in oggetlo
determina una presunzio-
ne di residenza fiscale in

oo

Italia, salvo prova contra-
tia, a carico delle societa
estere controllate da sog-
getti residenti nel territo-
rio dello Stato (controllo
passivo) che a loro volta
controllano sociela ita-
liane (controllo attivo); il
caso in oggetlo & tutt’al-
tro che di scuola, visto che
coinvolge tutte le holding
estere di famiglia - non de-
tenute tramite intermedia-
ri (banche e, sopratlutto,
fiduciarie) né denunciate
nel quadro RW - che con-
trollano societa operative
italiane. 1l pensiero corre
alle tante holding costitu-
ite in passalo con titoli al
portalore oppure control-
late da impenetrabili so-
cicta off-shore o schermi
fiduciari.

Qualora la societd estera
di cui si fa emergere il
possesso controlli societa
residenti in Italia, si deter-
mina per effetto dello scu-
do una sorta di autodenun-
cia dell’esterovestizione,
che pud essere vinta solo
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mediante prova contraria
in ordine alla reale pre-
senza del centro decisorio
all'estero. ;

E il caso di evidenziare
come considerare fiscal-
mente residenti in Italiale
sociela estere significa as-
soggettarmne i redditi a tas-
sazione nel nostro Paese;
problematica solo parzial-
mente ridotta dalla consi-
derazione che la natura di
holding di partecipazioni
di tali societd determine-
rebbe, nella maggioranza
dei casi, I'applicazione del
favorevole regime della
participation exemption.
Lo scudo fiscale della
partecipazione nella so-
cietd estera sana dunque
da un lato la posizione
della persona fisica (con
riferimento alla mancata
indicazione della parteci-
pazione in dichiarazione,
ai reddili conseguiti e agli
eventuali imponibili non
dichiarati utilizzati per
acquistarla) ma potrebbe
determinare nello stesso
tempo una sorta di autode-
nuncia di esterovestizione
a carico della societd; tutti
i redditi di quest’ultima,
riqualificata come societa
fiscalmente residente in
mancanza di prova con-
traria in ordine alla reale
presenza del centro deci-
sorio all’estero, diverreb-
bero imponibili in Italia,
Non solo. L'emergere
della situazione di este-
rovestizione aprirebbe il
problema di possibili ac-
certamentli a carico della
societd estera per tutte le
annualita ancora aperte ad
accerlamento,

La pianificazione dello
scudo fiscale non pud
quindi limitarsi alla mera
operazione di emersione
delle socield, secondo le
Lecnicalita approfondite
nelle precedenti puntate,
ma deve contestualmente
valutare le implicazioni a
carico della societa stessa
determinale dalla lematica
dell’esterovestizione,

Lo scudo della partecipa-
zione nella socield este-
1a, che sana la posizione
personale del socio, deve
quindi essere opportuna-
mente accompagnato da
altre, e ben piti comples-
se, operazioni di finanza
straordinaria a livello del-
la societa, diversamente
considerata interposta
(salvo prova contraria):
idealmente, per il loro
carattere di neutralita, il
trasferimento della sede
in Italia o la fusione tran-
sfrontaliera.

estere € propedeutico al loro smontaggio. Ecco
‘esterovestizione e sulle Controlled Foreign Companies (Cfc)

&> Le alternative operative
della cessione o dell’as-
segnazione delle parteci-

pazioni ai soci, struttural-

mente meno complesse,
possono beneficiare da
un lato dell’applicazione
della participation exem-
ption, che minimizza
I'effetto della plusvalenza
maturata in capo al veico-
lo estero, ma aprono nel
contempo delicati fronti
di approfondimento re-
lativamente al regime di
tassazione della distribu-
zione (quale dividendo o
riparto da liquidazione)
della liquidita incassata
a seguito della cessione.
11 tema sostanziale da affronta-
re, pitl che lo scudo in se stesso,
¢ dunque lo smonlaggio della
holding; I'esperienza operativa
insegna come questa operazione
sottenda comunque delicate im-
plicazioni, e diverse alternative
tecnico-realizzative, coinvol-
gendo necessariamente anche la
normativa giuridico-fiscale del
Paese d’origine della holding
eslera. -

LA TASSATIONE PER TRASPARENIA
ELANORMATIVACFE :

Ancora piti complesse sono le
implicazioni nel caso in cui si
renda applicabile la cosiddetta
normativa Cfc, che determina
la tassazione per trasparenza in
capo alla persona fisica residente
degli utili realizzati dal veicolo
estero controllato, indipendenle-
mente dalla loro distribuzione e
percezione.

In pratica, qualora si verifichino
i presupposti per I’applicazione
di questa particolare disciplina,
lo schermo societario della con-
trollata estera viene fiscalmente
bucato e i suoi redditi tassati in
capo al socio.

La normativa in oggello, origi-
nariamente adotltata per colpire
la detenzione di attivita finanzia-
rie altraverso societa domiciliate
in Paesi in black list, ha trovato
quest’eslate potenziale estensio-
ne anche per le partecipazioni in
societa estere non domiciliate in
Stati a fiscalita privilegiata,

In particolare, la lassazione per
lrasparenza opera innanzitutto
nel caso in cui un soggetto re-
sidente in Italia (ivi comprese le
persone fisiche, interessate alle
scudo fiscale) detenga, diretta-
menle o indirettamente, anche
tramite societa fiduciaria o per
interposta persona, il controllo di
una societa estera domiciliata in
un Paese a fiscalita privilegiata.
E quindi chiaro come la normati-
va di contrasto alle Cfc possa af-
fiancarsi, nel caso in cui il veico-
lo estero detenga partecipazioni
di controllo in societh residenti
in Italia, a quella sull'esterove-
stizione in precedenza esami-
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nala; la disciplina Cfc & tuttavia
mollo piil estesa, perché colpisce
la detenzione, alle condizioni so-
pra esaminate, del veicolo estero
indipendentemente dalla natura
degli asset detenuti (tipicamente
attivita finanziarie liquide, qua-
li azioni e obbligazioni, o pil
complesse, quali Oicr o titoli
strutturati).
11 socio residente ha la possibi-
litd di disapplicare la normativa
Cfe qualora dimostri, alternati-
yamente, che:
o a) la societd non residente
svolge un’effettiva attivita
industriale o commercia-
le, come sua principale
attivild, nel mercato dello
Stato o territorio di inse-
diamento. Tale prova non
pud essere fornita, tra gli
altri casi, qualora i pro-
venti della societd non
residente provengano per
pit del 50% da titoli, par-
tecipazioni o altre attivita
finanziarie;
b) la partecipazione nella
societh estera non determi-
na I’effetto di localizzare i
redditi in Paesi a fiscalita
privilegiata.
Sulla base di quanto precede,
si pud facilmente rilevare come
la detenzione di partecipazioni
localizzate in Stati a fiscalitd
privilegiata sia nella sostanza
inevitabilmente assoggettata al-
la normativa Cfec (e quindi alla
lassazione per trasparenza dei
redditi in capo al socio) nel caso
in cui le stesse rappresentino il
veicolo per detenere titoli, par-
tecipazioni o altre attivita di ca-
rattere finanziaria.
La disciplina Cfc ha avuto
quest’estate un rilevante inaspri-
mento e un’estensione potenzial-
mente mollo ampia, con la sua
possibile applicazione anche al
caso della delenzione di parteci-
pazioni domiciliate in Paesi non
considerati a fiscalitd privilegia-
ta, al ricorrere congiunto delle
due seguenti condizioni:
o0 1. assoggettamento dei
redditi realizzati dalla
controllata estera a tas-
sazione effettiva inferiore
‘a pitl della meta di quella
applicabile in Italia;
2. i proventi della societa
non residente provengano
per’piti del 50% da titoli,

o]

L'interazione fra le norme sulla sanatoria e quelle sulle societd
estere controllate avrebbe messo a rischio la riservatezza offerta
da queste ultime. Cio ha reso necessario apportare sensibili
modifiche all'impianto delle norme sulla regolarizzazione

'PARTECIPAZIONI: GLI EFFETTI COLLATERALI DELLO SCUDO

PERSONA FISICA PEHSDNA FISICA
i Fa snudn Bﬂnellclarla effetti scudn
- Beneliclarla effelll scudo
¥ i - Gonlrolla
Conlrolia -
SOCIETA ESTERA
QUALIFICATA COME CFG
HOLDING ESTERA THE Rt T3
Fa scudo
| Conlrolla | Confralla
SOCIETA ITALIANA ATTIVITA VARIE
_ PROBLEMA: PROBLENA:
: holding estera assoggeltata . persona fisica tassala per fragparenza
- afassazlonen Halla  sulredditi della: :onla[h ostora Cfo.

parlecipazioni o altre atli-

vita finanziarie,
Si pud facilmente concludere, in-
tegrando i due suddetti vincoli,
come siano nella sostanza assog-
geltate alla disciplina Cfc anche
le holding e i veicoli domiciliati
in Paesi diversi da quelli a fisca-
lita privilegiata qualora siano as-
sogpellate a lassazione effetliva
inferiore al 13,75%. In tal caso
la normativa Cfc potrebbe esse-
re disapplicata solo a condizione
che il soggetto residente dimo-
stri che I'insediamento all’estero
non rappresenta una costruzione
artificiosa volta a conseguire un
indebito vantaggio fiscale.
Queslo & il quadro normativo in
cui si deve incorniciare la struttu-
razione dello scudo fiscale delle
controllate estere, la cui emersio-
ne sarebbe idonea a provocare
la tassazione per trasparenza del
reddite in capo al socio.
E facile osservare come lo scu-
do fiscale di partecipazioni Cfc
determinerebbe due effetti op-

posti:

& 1. daun lato il socio sa-

na la propna posizione,
fa emergere in chiaro la
partecipazione e precosti-
tuisce una copertura per i
redditi percepiti nonché
per gli imponibili non
dichiarati utilizzati per
acquistarla;

2. dall’altro Lroverebbe
applicazione, in assenza
dei correltivi sotto evi-
denziali, il meccanismo
della tassazione per tra-
sparenza, in capo al socio
stesso, dei redditi réalizza-
ti dalla controllala eslera,
mettendo a repentaglio
la conservazione della
riservatezza per il futu-
10. In teoria, il problema
del passalo - vale a dire
il possibile accertamento
in capo al socio (che fa-
cendo emergere, pur nel
contesto dell’anonimato
della dichiarazione riser-

vala, la detenzione della
partecipazione determina
1’automatica applicazione
della tassazione per tra-
sparenza) di tutti i redditi
realizzati dalla controllata
Cfc nei periodi d'imposta
ancora aperti ad accerla-
mento - dovrebbe in realta
essere un non problema: la
copertura da accertamenti
di cui gode il socio, nei li-
miti dell’importo indicato
in dichiarazione riservata,
dovrebbe estendersi an-
che ai redditi imputati per
trasparenza dalla societa
estera, riqualificata come
Cfc,
La considerazione delle evidenti
interrelazioni tra lo scudo fisca-
le delle partecipazioni in societa
estere e la normativa sulle Cfc,
che avrebbe rischiato di melte-
re quanto meno a repentaglio la
tenula della garanzia sostanzia-
le della riservatezza per effetlo
di quanto sopra evidenziato,

ha determinato una rilevante
modifica nell’operativita tec-
nica dello scudo fiscale, con
I’emendamento approvato in
via definitiva la settimana scor-
sa alla Camera. Con un innova-
tivo meccanismo ibrido quanto
a cffetti, & stata prevista anche
a favore delle societa estere Cfc
la possibilita di accedere allo
scudo (quindi di effettuare il
rimpatrio, o la regolarizzazio-
ne ove consentita, delle attivita
finanziarie), determinando le
seguenti conseguenze:

i il soggelto che effetlua
lo scudo, e presenta la
dichiarazione riservata, &
direttamente la controllata
estera Cfc;

il soggetto beneficiario
degli effetti dello scudo
(emersione partecipazio-
ne, copertura per i redditi
percepiti nonché per gli
imponibili non dichiarati
utilizzati per acquistarla)
¢ il socio;
disapplicazione della nor-
mativa Cfe, e quindi della
tassazione per lrasparenza
in capo al socio, per tutti i
redditi da essa conseguiti
sino al 2008 incluso. Co-
me sopra accennato, qlll:-
sta precisazione normati-
va deve intendersi come
semplice conferma di un
beneficio gia nella sostan-
za insito negli effetti dello
scudo per la persona fisica
. socia,

E comunque opportuno che lo
scudo della societa Cfe sia af-
fiancato anche in questo caso
da un suo contestuale processo
di smontaggio, che passa ideal-
mente da una liquidazione age-
volata della societa piuttosio
che da complesse operazioni
transnazionali quali fusione e
trasferimento di sede all’estero;
I"approfondimento di questi de-
licati temi, che & anche funzione
dell” mterprelazmne complessi-
va degli effetti del correttivo

=)

. allo scudo-ter, definitivamente

approvato venerdl scorso alla
Camera, sara oggetto della pros-
sima puntata,
(9 - continua
Le precedenti puntate sono state
pubblicate su MF-Milano Finan-
zadel 9, 12, 16, 19, 23, 26 ¢ 30
settembre e del 3 ottobre)

Grazie allo scudo fiscale sarer possibile effellugre il impatrio
e la regolarizzazione delle allivita finanziarie e patrimoniali
non dichiarale delenute fuori dallo Stato Itcllcmo dlla dala del

31 dicembre 2008.
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