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Fisco

Operazioni transfrontaliere. In arrivo il decreto che attua la decima direttiva

La fusione comunitaria
trova un nuovo Codice

Coinvolte societa di capitali di pit1 Stati membri

Angelo Busani

Le fusioni transfrontaliere
avranno trabreve, anche nelno-
stro Paese, un’apposita legisla-
zione, che verra dunque a col-
mare un vuoto normativo or-
mai incompatibile con la sem-
pre piu spiccata internaziona-
lizzazione delle attivita econo-
miche esercitate dagli impren-
ditori italiani. La nuova legge
italianasara contenutainunde-
cretolegislativo (direcepimen-
to della direttiva 2005/56/Ce,
la decima direttiva societaria)
tra breve in pubblicazione sul-
la «Gazzetta Ufficiale».

La cosiddetta «fusione tran-
sfrontaliera» va distinta dalla
«fusione internazionale» o
«transnazionale»: con quest’ul-
tima espressione si designa so-
litamente la fusione tra entita
giuridiche didiversanazionali-
ta. Mala fusione transfrontalie-
ra (che ¢ la materia disciplina-
tadaldecretolegislativoin cor-
so di emanazione), invece, &
pilpropriamente una procedu-
ra di fusione che, coinvolgen-
do una o piu societa di capitali
italiane e una o piu societa di
capitali di altro Stato membro
della Comunita europea, haco-
me risultato della fusione una
societa di capitali di uno Stato
comunitario (articolo 1 della
decima direttiva).

Lalegge applicabile

1l primo problema che si pone
in questi casi ¢ quello della legi-
slazione applicabile, dato che
sono coinvolti soggettiapparte-
nentia diversi ordinamenti.
Suquesto puntoladecimadi-
rettiva (articolo 4, commat, let-
tera b), dispone che la societa
partecipante aunafusione tran-
sfrontaliera «rispettale disposi-
zioni e le formalita dellalegisla-
zione nazionale a cui € sogget-
ta»: e quindi, per I'Ttalia, si tratta

Il percorso

v Elaborazione del progetto
di fusione

v Relazione dell'organo
amministrativo

v Relazione degli esperti

e

v/ Pubblicazione del progetto
al Registro delle imprese

v/ Pubblicazione della notizia
della fusione nella Gazzetta
Ufficiale

e

v Assemblea di approvazione
del progetto

/ Iscrizione della delibera
assembleare nel Registro
delle imprese

v/ Atto di fusione

/" Rilascio del certificato
preliminare di conformita

v Controllo di legittimita
della fusione

di applicare la procedura di fu-
sione "ordinaria", disposta nel
Codice civile, cosi come inte-
grata dalle specifiche norme
sullafusione transfrontalierare-
cate dal decreto legislativo in
corso di emanazione.

Sempre nel decreto attuativo
sara contenuta una norma se-
condo cui, nel caso di conflitto
trale leggi applicabili alle varie
societa partecipanti alla proce-
dura di fusione transnazionale,
avra la prevalenza quanto di-
sposto dalla legge dello Stato
cui appartiene la societa che ri-
sulta dalla fusione (articolo 4
dellabozza didecreto).

Un’altra norma "di princi-
pio" & poi quella secondo cui
una societa puo partecipare a
unafusione transfrontaliera so-
loselasualegge nazionale con-
sente una fusione domestica
con una societa di tipo equiva-
lente a quella - appartenente a
diverso Stato - che partecipaal-
lafusione transnazionale (arti-
colo3dellabozzadidecreto).

Ilrecesso

Se poi ci si addentra piu nello
specifico delle norme che det-
tagliano la procedura di fusio-
ne transnazionale, un ruolo di
rilievo riveste innanzitutto la
disposizione che, in caso di fu-
sione transnazionale, aggiun-
ge un nuovo caso di recesso ri-
spetto a quelli previsti dalla
normativa interna: I’ articolo 5
dellabozza didecreto per tute-
lare isocidi minoranza dissen-
zienti rispetto al fatto che una
societa italiana sia incorpora-
ta in societa di altro Stato co-
munitario, prevede che essi
possano, appunto, esercitare il
diritto di recesso (cosi comeiil
nostro ordinamento domesti-
co gia dispone, ad esempio,
per il caso di trasformazione
della societa o di trasferimen-
to della sede all’estero).

Il progetto

Norme specifiche vengono poi
dettate sul tema del progetto di
fusione che, oltre a dover esse-
re compilato cosi come dettato
dal Codice civile, deve anche
pure contenere alcune specifi-
cheindicazioni, trale quali:

a) la legge regolatrice delle
societa partecipanti e la legge
della societa che risultera dalla
fusione;

b) i vantaggi eventualmente
riservati agli esperti che esami-
nano il progetto di fusione e ai
membridegli organi di control-
lo delle societa che partecipano
all'operazione;

¢) leinformazionisulle proce-
duredicoinvolgimento deilavo-
ratori nella definizione dei loro
dirittidi partecipazione nellaso-
cietarisultante dalla fusione;

d) le probabili ripercussioni
della fusione transnazionale sui
livelli occupazionali delle socie-
tapartecipantiall’operazione.

Vasegnalato ancheil rinnova-
toruolo della «Gazzetta Ufficia-
le». Almeno 30 giorni primadel-
la data dell’assemblea convoca-
taperapprovareil progettodifu-
sione transfrontaliera, infatti,
devono essere pubblicate diver-
se informazioni, tra cui: i dati
anagrafici delle societa parteci-
pantiall’operazione e le modali-
ta di esercizio dei propri diritti
da parte dei creditori e dei soci

CORBIS

I contenuti. Ordinari e aggiunti

Anche i lavoratori
nella governance

Per una societa italiana, la
procedura di fusione transna-
zionale ¢lamedesimachesside-
ve applicare a una fusione do-
mestica, conalcune particolari-
ta dettate dal decreto in corso
di emanazione.

Occorre innanzitutto che
Porgano amministrativo redi-
ga il progetto di fusione con il
contenuto "ordinario" previ-
sto nel Codice civile e con le
"aggiunte" disposte dal decre-
toattuativo della decima diret-
tiva, di cuis’e detto.

Il progetto va corredato dalla
relazione dell’organo ammini-
strativo anch’essa redatta con i
criteri domestici ma integrata
con alcuni contenuti nuovi: in
particolare gli amministratori
devonoillustrare le conseguen-
ze della fusione perisoci, i cre-

LE CONSEGUENZE

Il nostro ordinamento
dovra aprire le porte

a questa partecipazione
noninserita

nella recente riforma

ditori e i lavoratori. La relazio-
ne va poi inviata ai rappresen-
tanti dei lavoratori o, in loro
mancanza, va messa a disposi-
zione deilavoratori per almeno
trenta giorni; i rappresentanti
deilavoratori possono formula-
re un parere sull’operazione,
chevaallegato allarelazione de-
gli amministratori.

Quanto alla relazione degli
esperti sulla congruita del rap-
porto di cambio, sela societari-
sultante dalla fusione € una so-
cieta azionaria, competente al-
lanominadegli espertiperlaso-
cieta italiana partecipante al-
l'operazione ¢ il Tribunale del
luogo ove la societa italiana ha
lasede legale.

Le societa partecipanti alla fu-
sione possono tuttaviadomanda-
re la nomina di esperti comuni

societa risultante dalla fusione
(inItaliail Tribunale).

Idipendenti

La fusione transnazionale sara
il "grimaldello" attraverso il
quale il nostro ordinamento
aprira le sue porte alla parteci-
pazione dei lavoratori alla go-
vernance societaria, scelta che,
giavigente in altri Stati comuni-
tari, il legislatore della recente
riforma del diritto societario ha
invece preferito non compiere.

Gias’e detto sopra dell’infor-
mativa preventiva che le nuove
norme impongono di dirigere
verso i lavoratori. L’articolo 19
dellabozzadidecreto attuativo
dispone che, se almeno unadel-
le societapartecipantialla fusio-
netransfrontalierahaunnume-
ro medio di lavoratori (nei sei
mesi antecedenti la pubblica-
zione del progetto di fusione)
superioreas5oo unita, ed ¢ gesti-
ta in regime di partecipazione
deilavoratori, occorre chelaso-
cietaitalianarisultante dalla fu-
sione applichi, per la partecipa-
zione deilavoratorie perladefi-
nizione dei loro diritti, la disci-
plina del regolamento Ce n.
2157/2001 dell’8 ottobre 2001 e
alcune norme del Dlgs
188/2005); € assuma una forma
giuridica che appunto preveda
l’esercizio dei diritti di parteci-
pazione deilavoratori.

E tuttavia disposto che alla
quota di rappresentanti dei la-
voratori nel consiglio di ammi-
nistrazione o nel consiglio di
sorveglianzadellasocietaitalia-
na risultante dalla fusione puo
essere posto un limite massi-
mo; peraltro, con la precisazio-
ne che, qualora in una delle so-
cieta partecipanti alla fusione
transfrontalierairappresentan-
tideilavoratoricostituiscano al-
meno un terzo dei membri
dell’organo di amministrazio-
ne o di sorveglianza, la quota di
rappresentanti dei lavoratori
nel consiglio di amministrazio-
ne o nel consiglio disorveglian-

No al credito d’imposta virtuale sugli asset italiani dell’incorporata

Lotta alla doppia imposizione,
ma la neutralita non ¢ totale

Marco Piazza

Superatigli ostacoli proce-
duralidiordine civilistico sulle
fusioni transfrontaliere sara
pitiapplicata anche la direttiva
434 del231luglio1990 (modifica-
ta, da ultimo, con direttiva 19
del17 febbraio 2005), che disci-
plinailregime fiscale delle ope-
razioni straordinarie interna-
zionali e che & stata recepita in
Ttalia con gli articoli 178 e se-

LO SDOPPIAMENTO

[ soggetti coinvolti

non coincidono del tutto:

a livello tributario la platea
comprende enti pubblici

e privati commerciali

guentidel Testo unico.

La definizione di «fusione»
contenuta nell’articolo 2, para-
grafo 2 della direttiva
2005/56/Ce - e tradotta in for-
ma sinteticanellanormaitalia-
na - corrisponde esattamente
a quella contenuta nell’artico-
lo 2, paragrafo 1 della direttiva
1990/434/Cee,  riprodotta
nell’articolo 178 del Testo uni-
co. Quindi, il campo diapplica-
zione ¢ coincidente.

Sotto I'aspetto soggettivo,
invece,le direttive non coinci-
dono perché quellacivile siri-
ferisce solo alle fusioni fra so-
cieta di capitali, mentre quel-
la fiscale anche a quelle con
enti pubblici o privati non so-
cietari, a condizione che ab-
biano per oggetto esclusivo o
principalel’esercizio diattivi-
ta commerciale.

Gli aspetti tributari delle fu-
sioniintracomunitarie sono di-
sciplinatinell’articolo179, com-
mi1, 4 e 6 e negli articoli 180 e
181 del Testo unico, che fanno
ampi rinvii alla disciplina della
fusione nazionale (si veda la
sintesinella tabella qui sotto).

Come si puo notare, la neu-
tralitafiscale delle fusioni tran-
sfrontaliere non ¢ totale. Affin-
chéibeni esistentiin Italia del-
la societa italiana incorporata
nonsiconsiderino destinatiafi-
nalita estranee all'impresa e
quindi la plusvalenza resti fi-
scalmente "sospesa", finoal re-
alizzodeibenistessi, ¢ necessa-
riochel’incorporante nonresi-
dente attribuisca questi beni a
una sua stabile organizzazione
inTtalia. Occorre, cio¢ che ibe-
ni restino vincolati a un’attivi-
ta commerciale svolta in Italia.

Cio ostacola le operazioni

in cui la societa italiana & pri-
va d’impresa, come accade
perleholding pure,le immobi-
liariele altre societail cui sco-
po élameradetenzione di be-
nisenza che vi siaun’organiz-
zazione che, attraverso la ge-
stione di tali beni, li renda og-
getto o strumento di un’attivi-
ta commerciale.

Le posizioni Ue

Epossibile, infatti, in questi ca-
si, che si verifichi un fenome-
no di doppia imposizione giu-
ridica (in entrambi gli ordina-
menti). Questo ostacolo € in
conflitto con la giurispruden-
za della Corte di giustizia che
haposto limiti stringentiall’ap-
plicazione dell’exit tax da par-
te degli Stati membriin caso di
trasferimentidiresidenza del-
le persone fisiche (causa
C-9/02 Hughes de Lasteyrie
duSaillant/Ministere de ’Eco-
nomie, des Finances et de I'In-
dustrie, GU C 94 del17.4.2004,
pagina §5; causa C- 470/04
N/Inspecteur van de Bela-
stnin-gsdienst Oost/kantoor
Almelo, 7 settembre 2000);
giurisprudenza che, secondo
la Commissione europea
(COM 825 def, 19 dicembre
2000) ha portata estensibile ai

trasferimenti di sede delle so-
cieta e quindi - riteniamo - a
ogni operazione straordinaria
che abbia effetti equivalenti.
Lo scopo deve essere quello
dievitare che'operazione tran-
sfrontalieracomportiunadop-
piaimposizione. Dal documen-
to della Commissione (pagina
5) emerge, in pratica, che gli
Stati membridispongono di di-
verse alternative per risolvere
queste disparita. Per gli Stati
membri che - come I'Italia -
presumono una cessione (im-
ponibile), all’atto del trasferi-
mento transfrontaliero ¢ neces-
sario che sia previsto gia un
meccanismo che permetta di
accreditare ogniimpostaappli-
catadalnuovo Statodiresiden-
zasulle stesse plusvalenze.
L’Ttalia adotta questa tecni-
ca con riferimento ai beni ap-
partenenti a stabili organizza-
zioni all’estero di societa resi-
dentiin Italia che trasferiscano
la propria sede all’estero o che
siano incorporate o scisse in so-
cieta comunitarie nonresiden-
ti(articolo179,comma3sdel Te-
stounico, che concede unasor-
ta di credito d’imposta virtua-
le), ma non, invece, con riferi-
mento ai beni della societa in-
corporata esistenti in Italia.

Come opera il prelievo

Gli aspetti tributari (si indicano gli articoli del Tuir) delle fusioni intracomunitarie

fuse
Articolo 179, comma 1
e articolo 172, comma 1

Beni delle societa >

@® Lafusione tra pill societa non costituisce realizzo né
distribuzione delle plusvalenze e minusvalenze dei beni

delle societa fuse o incorporate, comprese quelle
relative alle rimanenze e il valore di avviamento

Beni non confluiti
nella stabile
organizzazione

Articolo 179, comma 6

@ Si considerano realizzati al valore normale i componenti
dell'azienda o del complesso aziendale che abbiano
formato oggetto di fusioni, non confluiti in seguito a tali
operazioni in una stabile organizzazione situata

nel territorio dello Stato. La stessa disposizione si applica se
successivamente alle predette operazioni i componenti
conferiti nella stabile organizzazione situata nel territorio
dello Stato ne vengano distolti

Avanzo e disavanzo

di fusione

Articolo 179, comma 1
earticolo 172, commi 1
€10-bis

@ Nella determinazione del reddito della societa risultante
dalla fusione o incorporante non si tiene conto dell'avanzo
o disavanzo iscritto in bilancio per effetto del rapporto di
cambio delle azioni o quote o dell'annullamento delle azioni
o quote di alcuna delle societa fuse possedute da altre.
I maggiori valori iscritti in bilancio per effetto dell'eventuale
imputazione del disavanzo derivante dall'annullamento
o dal concambio di una partecipazione, con riferimento
ad elementi patrimoniali della societa incorporata o fusa,
non sono imponibili nei confronti dell'incorporante o della

societa risultante dalla fusione. Tuttavia i beni ricevuti sono
valutati fiscalmente in base all'ultimo valore riconosciuto

ai fini delle imposte sui redditi, facendo risultare da apposito
prospetto di riconciliazione della dichiarazione dei redditi
idati esposti in bilancio ed i valori fiscalmente riconosciuti.
I maggiori valori iscritti in bilancio sono fiscalmente
riconosciuto se la societa incorporante o risultante dalla
fusione esercita l'opzione per il pagamento dell'imposta
sostitutiva di cui all'articolo 176, comma 2-ter

Concambio
Articolo 179, comma 4

@ Le operazioni di fusione non comportano realizzo di
plusvalenze né di minusvalenze sulle azioni o quote date
in cambio, il cui valore fiscale viene assunto dalle azioni
0 quote ricevute, ripartendosi tra tutte in proporzione dei
valori alle stesse attribuiti ai fini della determinazione

del rapporto di cambio. Gli eventuali conguagli concorrono
a formare il reddito dei soci della societa incorporata o fusa,
fatta salva l'applicazione dell'articolo 47, comma 7, e,
ricorrendone le condizioni, degli articoli 58 e 87

Subentro negli

obblighi e diritti
Articolo 179, comma 1
earticolo 172, comma 4

@ Dalla data in cui ha effetto la fusione la societa risultante
dalla fusione o incorporante subentra negli obblighi
e nei diritti delle societa fuse o incorporate relativi

alle imposte sui redditi, salvo quanto stabilito per le riserve
della societa incorporata e in materia di riporto delle perdite

Riserve in
sospensione
d’imposta
Articolo 180

@® Ifondiin sospensione di imposta iscritti nell'ultimo bilancio
del conferente residente concorrono a formare il reddito
della stabile organizzazione nel territorio dello Stato

stabile organizzazione

del soggetto non residente beneficiario nella misura in cui
non siano stati ricostituiti nelle scritture contabili della

Altre riserve

Articolo 179, comma 1
earticolo 172, comma 6

@ All'aumento di capitale, all'avanzo da annullamento o da
concambio che eccedono la ricostituzione e l'attribuzione
delle riserve in sospensione d'imposta, si applica il regime
fiscale delle riserve della societa incorporata o fusa,
diverse da quelle in sospensione d'imposta gia attribuite

o ricostituite, che hanno proporzionalmente concorso alla
sua formazione. Si considerano non concorrenti alla
formazione dell'avanzo da annullamento il capitale e le
riserve di capitale fino a concorrenza del valore della
partecipazione annullata

Perdite fiscali
Articolo 181

Le perdite fiscali sono ammesse in deduzione da parte
del soggetto non residente alle condizioni e nei limiti di cui
all'articolo 172, comma 7, proporzionalmente alla differenza

tra gli elementi dell'attivo e del passivo effettivamente
connessi alla stabile organizzazione sita nel territorio dello
Stato risultante dall'operazione e nei limiti di detta differenza

Reddito della
frazione di esercizio

Articolo 179, comma 1
earticolo 172, comma 8

@ Il reddito delle societa fuse o incorporate relativo al periodo
compreso tra l'inizio del periodo di imposta e la data in cui
ha effetto la fusione & determinato, secondo le disposizioni

applicabili in relazione al tipo di societa, in base alle
risultanze di apposito conto economico

Fusione retroattiva

Articolo 179, comma 1
earticolo 172, comma 9

@ L'atto di fusione pud stabilire che ai fini delle imposte
sui redditi gli effetti della fusione decorrano da una data
non anteriore a quella in cui si & chiuso ['ultimo esercizio

di ciascuna delle societa fuse o incorporate o a quella,
se pill prossima, in cui si & chiuso ['ultimo esercizio
della societa incorporante

Obblighi

di versamento
Articolo 179, comma 1
earticolo 172, comma 10

@®© Gli obblighi di versamento, inclusi quelli relativi agli acconti
d'imposta ed alle ritenute operate su redditi altrui, dei
soggetti che si estinguono per effetto delle operazioni
medesime, sono adempiuti dagli stessi soggetti fino alla

data di efficacia della fusione ai sensi dell'articolo 2504-bis,
comma 2, del Codice civile; successivamente a tale data,
i predetti obblighi si intendono a tutti gli effetti trasferiti alla
societa incorporante o comungue risultante dalla fusione

O]

® Le plusvalenze della stabile organizzazione del conferente

organizzazione, avrebbe effettivamente prelevato in assenza

izi - ape ; ; mina di espert comu ISIgHO dlsory Stabili ; detla stadile Organizzaziol e o :
v (Ijs:cfrlz!one de:l attf)t diminoranzanonchéle modali- all’autoritaamministrativaogiu- zadellasocietaitalianarisultan- organizzazioni L%Tg:?;ecsgﬁ g;anu%?ght:gaa“t;t?éfa(tjilvgeﬁgﬁzg il gelglg /rl'%rlin?l%erl]z;f(ijgir::itév;locnorrggrégﬁtr;aSlZJ%(l;:ﬁgoalﬁ90,
i fusione nel registro A : iar i ¢ i/ ! ] d , ; - L DE JESIOENIE SUDENTd dt .
delle imprese ta con le quali costoro possono  diziaria competente nello Stato  te dalla fusione non pud essere et 3 fino al suo totale assorbimento, dell'ammontare della conferente residente per tutti i diritti e gli obblighi tributari
p pttt.enere .gra.tgltﬁimenge queste  cui appartlgnsl 1una dell.e soaeia inferiore aunterzo. icolo 179, comma imposta che lo Stato, dove & situata la stabile
informazioni dalla societa. partecipanti all’operazione o la A.Bu.
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Fisco asimmetrico sui beni «destinati»

di Angelo Busani

iscodiseguale per situazio-
F nianaloghe. E senzagiusti-
ficazioni. Il ragionamento
dell’amministrazione finanzia-

ria in tema di tassazione del
trust - esplicitato nella circola-

presenta diverse palesi incon-

notevoli rilievi critici, che ne
mettono fortemente in dubbio
lafondatezza.

Innanzitutto da adito a per-

i plessitalaevidente disparitadi
: trattamento tra la tassazione
¢ dei vincoli di destinazione e il :
i trust, che pure ¢ una sottospe-
i ciedel genere «vincolo di desti-
: nazione»: la differenza tra i
re n. 3/E del 22 gennaio 2008 -
i guenza che il vincolo di desti-
gruenze e si presta pertanto a i
i esempio, il fondo patrimonia-
 le) & tassato con I'imposta fissa
i mentre il trust auto-dichiarato
i deve essere colpito, secondo

due casi determina la conse-

nazione non traslativo (ad

i Pamministrazione, da tassazio-
: ne proporzionale.

La giustificazione della di-

: versita di trattamento tra vin-
i colo & trust sarebbe che «i
 trust si differenzia dagli altr
: vincoli didestinazione in quan-
i to comporta la segregazione
i deibenisiarispetto al patrimo-
i nio personale del disponente
{ sia rispetto a quello dellinte-
i statarioditalibeni». L’afferma-
! zione ¢ errata perché la segre-

i gazione sideterminabensinel-

asferadel trustee, mentre nul-
a di simile capita nel patrimo-
nio del disponente, per lasem-
lice ragione che il disponente
ispoglia definitivamente del-
aproprietadel bene.
L’amministrazione inoltre
ostiene che «ibenidel trust co-
tituiscono un patrimonio con
una specifica autonomia giuri-
dicarispetto a quello del dispo-

! nenteedeltrustee. Cio che pale-

sa una caratteristica tipica del
trust,non comune alle altre ipo-
tesidi costituzione di vincoli di
destinazione».

Anche questa affermazione
non puo essere seguita perché
leffetto del vincolo di destina-
zione & proprio quello, come
identicamente accade nel trust,
diisolareibenivincolatidal pa-
trimonio generale del soggetto
e di assoggettarli a un regime
giuridico a se stante.

Altro la circolare non dice
pergiustificare il differente trat-
tamento dei due casi: se quindi
si pensa che gli unici due argo-
menti utilizzati per giustificare
l’assunto sono deboli e comun-

que entrambi sbagliati, ne deri-
vacheladifferenzatraidue ca-
sinonhasenso.

La considerazione che il ra-
gionamento dell’agenzia delle
Entrate non sia congruente tro-
va poi ulteriore suffragio quan-
dosileggeil capitolo dellacirco-
lare 3/E dedicato allimposta
ipotecariae catastale. Sotto que-
sto aspetto, 'amministrazione
afferma innanzitutto che le im-
poste proporzionali sono dovu-
te «solo per le disposizioni e gli
atti ad effetto traslativoy.

Gia qui ¢’¢ una contraddi-
zione, in quanto, appena qual-
che pagina prima, la circola-
re ha affermato I'applicazio-

ne della tassazione propor-
zionale anche al trust auto-di-
chiarato, ove non vi ¢ alcun
effetto traslativo.

Sul punto specifico del trust,
inoltre, il Fisco afferma laconi-
camente: «la peculiarita del
trustrispetto aglialtrivincoli di
destinazione, che haispirato le
considerazioni svolte in prece-
denza, non rileva anche ai fini
delle imposte ipotecaria e cata-
stale le quali, quindi, anche in
casoditrust,sono dovute in mi-
suraproporzionale con esclusi-
vo riferimento agli atti ad effet-
to traslativo». Null’altro viene
spiegato e quindi non si capisce
perchéil trust debbaessere con-

siderato in modo diverso a se-
conda se ci si trovi nel campo
dell'imposta di donazione op-
pure nel campo dell’imposta
ipocatastale.

Altra considerazione assai
poco chiara ¢ quella secondo
cui vanno tassati con imposta
ipocatastale proporzionale «i
trasferimenti eventualmente
effettuati durante la vigenza
del vincolo»: deve essere chia-
rito che questa espressione
non puo essere riferita ai pas-
saggidaun trustee all’altro (ad
esempio, per morte, rinuncia o
revoca del primo) nel corso
della vita del trust, che ¢ even-
to assolutamente neutrale.




