
roposti talvolta con notevole
superficialità o visti con estremo
sospetto da altrÌ, alcuni degli
strumenti di ath.r azione della pia-

nificazione patrimoniale sono stati spesso

oggetto di approcci estremi. Forse la verità
sta rre| mezzo m4 sopfatfutto, l'alwicinarsi
a questi strumenti richiede conoscenza e

una visione comparata d'insieme, senza le
quali ogni proposta può presentarsi priva
delle necessaria credibilità.

PnrvErn TNSURANCE
CON FONDO DEDICATO
Con tale termine si intende, generalmente,
fare riferimento a un particolare segmento
del mercato assicurativo, che si carat-
teizza per il fatto di consentire ai suoi
ltiliTz^torì (principalmente clientela ap-

partenente alla f ascia patrimoniale media
o medio-alta) di pianificare i propri asset

patrimoniali attraverso una veste assicura-

tiva: quella, appunto, di una polizza vrta.
In particolare, lo strumento ha avrrto una
notevole diffr,rsione anche recentemente,
in occasione dell'ultimo scudo fiscale,
avendo consentito di rimpatriare anche
asset di diffrcile trasferibilità e liquidabi-
iità (side pocket) o non armonizzati (con
impatto negativo ai fini fiscali).

Com'è ormai noto agli operatori del
settore, i paesi più invitanti per questo
particolare tipo di polízze (prevalente-
mente costruite nella forma della unit
linked) sono sostanzialmente tre: I'IrIan-
da, il Lussemburgo e il Liechtenstein
(quest'ultimo, per la verità, pur interes-
sante soprattutto sotto il profilo delle
tematiche fallimentari, è meno utsTizzato

sul territorio domestico trattandosi di un
paese non v/hite list). Tutti, attraverso il
regime di libera prestazione di servizi
(Lps), consentono la distribuzione dei
propri prodotti assicurativi (del ramo vita,
nel caso di specie) nei paesi dell'Unione
europea (da parte di Irlanda e Lussem-
burgo) e dello Spazio economico europeo
(nel caso del Liechtenstein).
La polizza assume tipicamente la tipologia
del premio unico di durata pluriennale o
a vitz'tntera, c}re si rcalizza attraverso ia
creazlone di un'unità di conto dedicata
(attraverso il versamento di un premio)
che potrà avere come sottostanti attM dif-
ferenti, quali titoli azionali, obbligazionai,
Oiwq Sicav, hedge fund (single manager
o fondo di fondi), fondi di private equity,
quote di società o altro.

tl puNrnrcAzroNn
Tale formula si presta, nella pianificazione
patrimoniale e successoria, a molteplici
finalità; le più comuni sono riconducibili

alle seguenti possibilità: a) investire i pre-
mi assicurativi in tutti gli attivi consentiti
dalla normativa del paese prescelto (an-
che strumenti finanziari non artnorizzatt);
b)garantire ai beneficiari la corresponsio-
ne di un capitale in completa esenzione
da imposte di successione; così come
differire la Rscalità al momento del riscatto
totale del capitzle (o, parziale in caso di
liquidazione di una quota non di capitale);
c) còstituire in pegno la pol3zza, qwale
garanzia aftonte di finanziamenti; d) offri-
re un certo grado di resistenza a ipotesi
di aggressione del patrimonio trasferito
alla compagnia. Elemento questo, tuttavia,
da valutare con riferimento alla normativa
lfaliana posta a tutela dei creditori e dei
terzi in genere, e alla giurisprudenza di
merito sviluppatasi nel corso degli anni.
Ma al di là dei vantaggi che tale strumento
può offrire, è opportuno che tutti coloro
che si al.vicinano a questa soluzione
patrimoniale siano in grado di monito-
rare alcuni elementi che, se non valutati
cor:rettamente potrebbero presentare ele-
menti di criticità; tali, comunque, da non
consentire di realizzarc comDiutamente i
propri obiettivi.

Frnssrnrr,rrÀ oPERATrt".
La normativa dei paesi richiamati, infatti,
ol1rre alla struttura gestionale e all'orien-
tamento distributivo delle singole società
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assicuratrici, sono elementi che condizio-
nano in maniera differente f immissione
degli stn-rrnenti da inserire nellapolizza (i
cosiddetti sottostanti). E non solo sotto

i1 profilo qualitativo (attívo inseribile o
meno) ma anche in termini quantitativi
(diversificazione degli attivi più o meno
marcata, anche in rapporto ai minirni
sottoscrivibili). Peraltro, la prassi ha fatto
riscontrare come le compagnie assicuratri-

ci dedicate possano offrire sotto il profilo
burocratico-amministrativo (emissione del

certifi cato, reportistica, flussi informativi
ecc) una differente efflcienza.

La scnr,ra DELLA coMPAGNIA
È evidente, infatti, come le società as-

sicuretrici che abbiano una maggiore
affidabilità (rating), così come quelle che

non siano operative anche in altri rami
(dar-ni, per esempio), possano garantire
una migliore tranquillità. anche se gli
attivi inseriti in polizza sono comunque
dedicati al singolo contraente con un'unità
di cor& sepàrata dagli attivi della com-
pagnia. I1 tutto avendo riguardo, anche,
a1le eventuali tutele di natura statale Der

iÌ settore assicurativo.

Vunsmrnxro DnL PREMIo
Qualora questo. al momento della somo-

scrizione della polizza, consista in un con-
ferimento in natura (diverso dal denaro
o da strumenti finanziari) si dovrà fare
riferimento anche alla fiscalità prevista
per tale momento. Nonostante una parte
della dottrina (minoritaria) ritenga che il
versamento del premio in natura non sia
suscettibile di determinare f insorgere di
proventi imponibili in capo al contraente,
alfra parte della donrina (prevalente, alla
quale chi scrive si uniforma) ritiene il con-
trario: vale a dire l'insorgenza di un pro-
vento imponibile, da commisurarsi al va-
lore normale del premio corrisposto, con
consequenziale applicazione delle regole
generali delle cessioni a titolo oneroso e

conseguente applicazione clella regola del
valore normale. Per le partecipazioni non
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qualificate (redditi diversi) verrà apphcata

un'aliquota pan al2ff/o; per le qualificate,

l'aliquota marginale del cedente calcolata

su un imponibile limitato del 49,72o/o.

Cosrr cEsrIoNALr
La prassi ha fatto registrare in molti casi

la conclusione dipolizze con una politica
di pricing assai significativa. È evidente

che il prezzo può differire sensibilmente
da soggetto a soggetto, sopraffutto con

riferimento alla forza contrattuale dello
stesso, all'importo versato, alla scelta dei
soggetti istituzionali con i quali entrerà

in contatto.
A tal fine, il contraente potrà, in altema-
tiva; a) affidare la gestione del premio (e

degli eventuali aggiuntivi) a un soggetto
(gestore) che prolvecla alla strategia
d'investimento prescelta; affrdare direfta-
mente alla compagnia il compito di gestire
gli asset attraverso il gestore scelto daila
compagnia; b) amministrare direttamente
(o per il tramite di un advisor di fiducia)
gli asset (con disposizioni specifiche alla
compagnia) e richiedendo, nel caso, di
potere conferire alla compagnia, in luogo
del premio unico, attivi di cui il contra-

ente abbia già la titolarità al momento
della stipula della polizza. L'elemento
prezzo, comunque, è variabile in fun-
zione del premio versato e negoziabile
in funzione della forza contrattuale del

contraente (sicuramente

rafforzafa anche tramite
l'assistenza di fiduciari
esperti della materia). In
genere, le commissioni
applicate dipendono, ol-
tre che dalla scelta del
paese prescelto, anche
dai soggetti istituzionali
(compagnia assicurativa,
banca depositaria, even-

tuale gestore) con cui si entra in contatto'
In ogni caso, il regime commissionale
riguarda principalmente le segr.renti voci:

a) commissione una tantum da versare

alia compagnia assicurativa. Sulla base

dei presupposti sopra indicati tale com-

missione può anche essere eliminata. b)
commissione damministrazione - ge-

stione assicurativa. Rileverà sempre, in
questo caso, il maggior rating della singola

impresa assicuratrice; c) commissione
allabanca depositaria. Questa voce può
essere particolarmente rilevante in caso di
rrcgoziazioîe degli asset sottostanti. Qua-
lora si tratti di conti amministrati (senza

ges]ore estemo, laddove consentito dalla
specifica giurisdizione) e si inseriscano

solo sicav (acquistabili presso I'emittente)
si potrà optare per la banca depositaria

della compagnia stessa pagando una ti-
cket fee fissa di poche decine di euro per
ogni operazione; d) commissione all'e-
ventuale gestore (variabile da soggetto

a soggetto); e) commissione eventuale
per I'intervento di una società fiducia-
ria (tipologia spesso utilizzata anche in
Italia); O eventuali commissioni a titolo
di riscatto, cambio di strategia, splitting.
Sulla base delle voci sopra indicate, le

commissioni globali potrarÌno vaiare da

un minimo dello 0,50%10,60% allo 0,80-

1,30%. Comrnissioni superiori, sono nella
prassi applicate per remunerare maggior-

mente gestori e canali distributivi.

Aspnrrr cIvnISTICI
Nel contesto giuridico legale possono
emergere alcune criticità: da un lato, in-
fani,le polizze unit linked (come le index)
fanrro parte del ramo III assicurativo e

sono in tale contesto considerate delle po-
lizzevita a tutti gli effefti. In questo senso

è intervenuta anche la Corte di Giustizia

europea il lo marzo 2012 (sentenza rrr
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C-166-11) che ha confermato tale natura.
Da altra parte, però, una recente sentenza
della sez.III della Corte di Cassazione (18

aprie 2OI2, n. 6061), ribadendo quanto
già espresso dalla giurisprudenza (per
esempio, Corte di appello di Torino, con
sentenza del 16 novembre 2009) equipara
lepolizze unit linked a strumenti finanzia-
ri laddove vengarrc amancare le caratteri-
stiche tipiche di un prodotto assicurativo.
Prima fra tutti la natura previdenziale con
il rischio addossato all'assicurato anziché
all'assicuratore.
Ne consegue che, sulla base di questo
criterio, solo le unit linked garantite o
parzialmente garantite (rischio a carico
delf impresa assicurativa con garanzia
minima di restituzione totale o parziale del
capitale versato, o\ryero corresponsione di
un rehdimento minimo) confermerebbero
una funzione assicurativo-previdenziale.
In materia, poi, di irnpignorabilità e in-
sequestrabilità (elementi, troppo spesso

rrralewttlizzati da molti canali distributivi)
la norma di riferimento è data dall'art.1923
del codice civile che stabilisce come le
somme dol'ute dall'assicuratore al contra-
ente (o al beneficiario) non possono esse-

re sottoposte adazione esecutiva (quindi
a pignoramento) o cautelare (sequestro

conservativo o giudiziale); fatte salve,
rispetto ai premi pagati, le disposizioni
relative alla revocatoria (fallimentare e or-
dinaria) per gli atti compiuti in pregiudizio
dei creditori e quelle relative alTa collazio-
ne, all'imputazione e alla riduzione delle
donazioni. In altre parole, occorre che i
contratti vita siano fatti in bonis (vale a
dire, in un periodo non sospetto e non in
pregiudizio dei creditori o contro noffne
imperative).In materia di impignorabilità
e insequestrabilità è intervenuta, con un
orientamento restrittivo, anche la Corte
di Cassazione, a Sezioni unite (sentenza
n' 2871 del 3t/3/2008), su un conflitto
giurisprudenziale di Sezioni non unite
di Cassazione (7999 e 2000), affermando
I'impossibilità del curatore fallimentare
nel potere riscattare una polizza vita sot-

toscritta con finalità previdenziali.
11 tema previdenziale delle polizze vita
(carafterTzzate, per esempio, da un ren-
dimento minimo garantito, ol'vero da
una garanzra capitale a scadenza, con
traslazione del rischio in capo all'assicu-
ratore), appunto, costittrisce l'elemento
su cui si sono basate molte pronunce
giurisprudenziali, come sopra delineato.
Tali, comunque, da menere in discussione
formule mascherate con tìnalità sostan-

zialmente frnanziarie e prive dei conno-
tati di cui sopra. IÌintervento dell'esperto
(senza conflitti di interesse) sarà pertanto
fondamentale per un corretto approccio
civilistico a questa tipologia di contratti.

La rrsclr,rtÀ.
Se sottoscrita in ltalia, attraverso un sog-
getto abilitato in veste di proponente, la
pòlizza assicurativa con fondo dedicato
deve tenere conto del monitoraggio fiscale
e valutario che si basa sui seguenti aspet-

ti: il momento della liquidazione del
capitale ai beneficiari (o dell'eventuale
riscatto daparte del contraente) e la fase
d'accumulo.
L esistenza della polizza (c.d. consistenze),
inoltre, dovrà essere dichiarata nella sola
sez. II del quadro RV di Unico essendo

venuto meno l'obbligo di compilazione
della sez.III con la miniriforma sul mo-
nitoraggio fiscale contenuta nella l,egge
6 agosto 2Ol3 n.97 k.d. Legge europea
20 I 3).
Tuttavia, il quadro delineato e connesso al
monitoraggio fiscale può mutare laddove
gli obblighi prev-isti siano esclusi. Ciò si
verifica alle seguenti condizioni: il contrat-
to assicurativo viene concluso attraverso
un intermediario fiscalmente residente in
Italia in veste di proponente del contratto
e i flussi frnarviari e i redditi derivanti da
tali attività e contratti siano assoggettati a

ritenuta o imposta sostitutiva dagli inter-
mediari stessi; oppure vi sia I'intervento
di un intermediario che amministri Ia po-
lizza (delega all'incasso della prestazione
assicuratira da parte del contribuente o
da parte della compagnia).
Con riferimento, invece, al caso di capitale
corrisposto ai beneficiari in conseguenza
dell'evento morte dell'assicurato, allo
stato attuale non è prevista nessuna im-
posizione; così come non esiste alcuna
imposizione per il contraente durante la

fase di maturazione della polizza in virtÌr
de\Ia capitalizzazione degli asset sotto-
stanti (sospensione d'imposta sino alla
scadenza o all'eventuale riscatto, e possi-
bile inserimento di prodotti finanziari (per
esempio, fondi non annonizzatT) che, se

acquisiti direttamente dall'investitore. cér-
correrebbero alla f onnazione del reddito
complessivo imponibile (con applicazione
dell'aliquota Ire progressiva).
Il capitale corrisposto al riscatto, inve-
ce, costituisce reddito di capitale per la
parte corrispondente alla differenza ta
l'ammontare percepito e i premi pagati;
il reddito è tassato con un'imposta sosti-
tutiva pari al 2oo/o, ridotta al 12,50o/o per
la parte di reddito nfeita al periodo tra
la datz di sottoscrizione o di acquisto e

il 31 dicembre 2011, nonché per quegli
attivi rappresentati da titoli pubblici o
equivalenti.
It percettore di redditi di fonte estera
dowà prorvedere ad autoliquidare I'im-
posta in sede di dichiarazione (quadro
RM di Unico) solo in caso di polizza
sottoscritta direttamente all'estero (olrrero

sottoscritta in Italia con compagnie estere
che non abbiano esercitato l'opzione per
il versamento dell'imposta sostitutiva,
direttamente o tramite un rappresentante
fiscale e i redditi non sono riscossi tramite
intermediari). La scelta, infatti, di alwa-
lersi di un sostituto d'imposta esonera la
persona fisica dal calcolo e liquidazione
dell'imposta sostitutiva sui redditi di capi-
tale corrisposti in dipendenza di contratti
assicurativi.
Un ulteriore balzello è rappresentato
dall'applicazione delf imposta sulle ri-
serve matematiche (c.d. Irm, origina-
riamente pari allo O,2Oo/o; poi, allo 0,35o/o

sino al periodo d'imposta 2011; poi, pari
allo O,5O%o per il pedodo d'imposta 2012,
successivamente a decorrere dal 2O13,

pari allo 0,45W, introdotta anche per p1
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i contratti assicurativi esteri (equiparando,
così, il trattamento fiscale riservato alle
imprese assicurative italiane). Essa dovrà
essere versala dalle compagnie assicura-

tive estere che operano in Italia in libera
prestazione di servizi e che abbiano eser-

citato l'opzione quali sostituti d'imposta.
Nell'ipotesi, invece, che tale facoltà non
sia stata esercitata, il versamento dovrà
essere effeftuato dai soggetti attraverso i
quali sono riscossi i redditi e che opera-
no quali sostituti di imposta su incarico
del contribuente o della compagnia. Gli
intermediari finanziai (per esempio,
una società fiduciaria) che intervengono
in qualità di sostituti di imposta (ex art.

26-teq D.P.R. n.6OO/197ì sono soggetti
alla medesima disciplina prevista per le
imprese di assicurazione estere in materia
di imposta sulle riserve matemdtiche.
Si parlerà, in tal caso di lvca, (imposta
sul valore dei contratti assicurativi), al-
ternativa all'Irm. Le due imposte sono
tra loro alternative e I'unica differenza
è di natura gestionale: una gestione per
massa per Ìe compagnie in Lps e una
gestione di natura analitica per gli altri
intermediari. 11 contribuente dovrà fornire
la pror,wista necessaria alf intermediario
per i1 versamento dell'imposta; in caso

contrario, quest'ultimo dovrà segnalare
all amministrazione finan;iaria i nornina-
tivi inadempienti (in tal caso, l'imposta
sarà riscossa mediante iscrizione a ruoio
con conseqlrenziale applicazione di una
sanzione nella misura deÌ 30%).
Le imposte sopra indicate sono, sostan-
zialmente, da calcolare sul valore del
contfatto, e rappresentano un credito di
imposta da scomputare dal versamento
delle ritenute previste (20%) sull'eventuale
capital gain in sede di riscano in vita.
Nel silenzio della normativa in materia,
il cliente che abbia stipulato, invece, un
contratlo assicurativo con una compagnia

DnrnlaoNr IRPEr

Un vero taglio retroattivo in violazio-
ne al principio di afiidamento dello
Statuto del contribuente: riduzione
del limite di deiraibilità dei premi pa-
gati in relazione alle polizze vita e in-
fortuni. Con la riforma dell'lmu (D.L.

n. 1 02 del 31 agosto 201 3 entrato in
vigore in pari data) è stato notevol-
mente ridotto il limile di detraibilità
lrpef dei premi assicurativi pagati in
relazione alle oolizza vita e infoduni
stipulate o rinnovate dopo il periodo
d'imposta 2000.
In padicolare, ai sensi dell'ad. 12 del
suddetto D.L., in deroga all'art, 3,

comma 1 della Legge 27 luglio 2OO0,

n. 212 (c.d. Statuto dei diritti del con-
tribuente), è stato ridotto da 1 .291 ,14
a 630 euro per il periodo d'imposta
in corso al 31 dicembre 2013 e a 230
euro a decorrere dal periodo di im-
posta in corso al 31 dicembre 2014,
il limite massimo della detrazione
dall'lrpef dei premi di assicurazione
aventi per oggetto il rischio morte o di
invalidità oermanente non inferiore al

5% da qualsiasi causa derivante, ov-
vero di non autosufficienza nel com-
pimento degli atti della vita quotidia-
na di cui all'art. 15, comma 1, lett. F)

del D.PR. 22 dicembre 1986, n. 917).
Viene, altresì, precisato che nei limiti
sopra indicati (630 e 250 euro) sono
compresi i premi versati per i contratti
di assicurazione sulla vita e contro gli
infortuni stipulatì o rinnovati entro il

periodo di imposta 2000.
Tale riduzione non riguarda contributi
e premi versati per le forme pensio-
nistiche complementari (deducibilità
dal reddito sino a un massimo di
5.164,57 euro) e i contributì di assi-
sienza sanitaria integrativa (deduci-
bilità fino a un massimo di 3.615.20
euro).
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estera (non sostihrto di imposta) senza

f intervento di un intemrediario italiano,
parrebbe al momento non dovere scon-
tare alcuna imposta (salvo eventuali suc-
cessive precisazioni deÌl'amministrazione
finanziana).
Infine, l'Ivafe (imposta sulle attività Íì-
nanziane estere). Solo sulie polizze este-

re detenute all'estero (polizze stipulate
con compagnie estere anche tramite
soggetti interposti) è donrta un'imposta
nella misura dello 0,15%o a decorrere dal
2Ol3 (O,lO% per il 2011 e 2012). Non si

considerano detenute all'estero le attività
finanziaie rimpatriate (rimpatrio fisico o
giuridico) così come le attività frnanziarie
oggetto di amministrazione con società

fiduciaria residente. L'imposta non è do-

\,uta con riferimento alle polizze stipulate
da soggetti italiani residenti in Italia ed

emesse da imprese di assicurazione estere

che operano in Italia in regime di libera
prestazione di servizi e che applichino
l'imposta di bollo in modo virtuale. In
quest'ultimo caso, infatti, dovrebbe essere

applicata un'imposta di bollo propoîzio-
nale , pan allo O ,15oA a decorrere daI 2Ol3
(0,10% per tl. 2012), così come previsto
per Ie comunicazioni alla clientela relative
ai prodotti frnanziarì quali, appunto, le
polizze assicurative del ramo vita (ramo
III, index e unit linked; ramo { contratti
dr capitalizzazione).
Il pagamento dell'imposta di bollo specia-
le sui capitali che mantengono il regime
di segregazione (riservatezza), par.i allo
0,40% a decorere dal 201'3 (1% per il
2011 e 7,35o/o per il 2012), non compor-
terà I'applicazione dell'imposta di bollo
ordinaria sopra indicata.
Residua, infine, come i premi versati per
le unit linked (o per i contratti di assicu-

raztone sulla vita e di capitalizzaziote
sottoscritti dal 1o gennaio 2001 aventi
prèvalente contenuto finanziario) non
abbiano alcun beneficio fiscale in termini
di detraibilità o deducibilità; cosa iil,ece,
prevista, ora solo in parte núnima, per alri
contratti assicurativi (vedi box).
In conclusione, l'aftuazione del private
insurance con fondo dedicato può rappre-
sentare un'opzione importante per venire
incontro a esigenze più o meno sofisticate.

La consulenza e assistenza di soggetti, in
veste di fiduciari del cliente senza con-
flitto di interesse rispetto alle soluzioni
proposte, potrà rappresentare, nel caso

un ulteriore elernento per contribuire a
fornire valore aggiunto a tutti coloro che
intraprenderanno questa strada. g


