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FRANCESCO LOMBARDI, INNOVA FINANCE

«La finanza agevolata '
e piu eflicace se usata

in modo strutturale»

«Quando si intraprende questo approccio,
I’azienda cresce meglio, in ricavi ed occupazione,
avendo una maggiore capitalizzazione»

ANDREA TARRONI

«Lafinanza agevolata spinge 'aumento di fattu-
rati e occupazione, ma diventa molto pit effica-
ce quando si utilizza strutturalmente, non a li-
vello episodico». Il presidente di Innova Finan-
ce, Francesco Lombardi, scorre i dati. Quelli I-
stat, che analizzano gliandamenti delle imprese
frail2011 eil 2020. E quelli di una porzione rap-
presentativa di clienti dell’azienda di consulen-
za strategica specializzata sulla finanza agevo-
lata. Irisultati delle imprese che, nell’effettuare i
propri investimenti, utilizzano le opportunita
messe in campo dai bandi pubblicati, per la
grande maggioranza, dagli enti pubblici, hanno
performance decisamente migliori. La finanza
agevolata, pero, € un aspetto che entra nella vita
di molte imprese in maniera sporadica. Anche
per 'approccio che, in vari casi, viene proposto:
«Chi, come noi, lavora nel mondo della finanza
agevolata in molti casi si occupa, prevalente-
mente, della vendita di un bando. Che dopo la
pubblicazione - sottolinea Lombardi — deve es-
sere impostata dal consulente come offerta
commerciale. I bandi per6 durano poco e molte
opportunitavanno cosi perdute». Anche perché,
magari, si “vende” quello pit1 adeguata al singo-
lo investimento del cliente e cosi 'operazione
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«per quanto comunque efficace — riprende il
presidente di Innova Finance -, rimane un po’ fi-
ne a se stessa. E’ uno dei motivi per cui si perde
molto di quello che gli strumenti agevolativi of-
frono». Quandoinvecelafinanzaagevolataéun
elemento strutturale dell’azione di un’azienda,
succede che questo strumento viene utilizzato a
supporto della strategia dell'impresa. «Quando
si usa questo approccio, anche I'efficacia della
finanza agevolata e pili pregnante. E 'azienda
cresce meglio, sia per quanto riguarda i ricavi
sia per 'occupazione, avendo una maggiore ca-
pitalizzazione». Una considerazioen supporta-
ta dai dati. Perché per misurare l'efficacia dello
strumento, Innova Finance harecentemente ef-
fettuato uno studio su 196 imprese tra quelle
che affiance in modo continuativo: «Di queste —
specifica Lombardi -, 91 avevano con noi un ac-
cordo di consulenza superiore ai 5 anni, le altre
dipocoinferiore. Il periodo analizzato era quel-
lo, pieno di variabili di complessa gestione, del
2011-2020. In quel decennio di bilanci consun-
tivi, secondo i dati Istat, il numero di imprese
crebbe dell’1,53 per cento e il valore della pro-
duzione fu invece in discesa: -2,58%. Anche il
valore investimenti si era abbassato, esatta-
mente del 4,34%. Gli occupati invece erano sta-
tiin lieve incremento, del 5,31%». Del tutto dif-

ferentile cifre perle 196 imprese seguite daInnova,
che quindi utilizzavano la finanza agevolata: «Per
loro il valore della produzione € cresciuto del 38,2
per cento, quello degli investimenti del 50,4%,
mentre il numero degli occupati € aumentato del
+59,5%. E cosi rileviamo che ogni 35mila euro di
investimento pubblico sullo sforzo del privato siag-
giunge un posto di lavoro». Un’incidenza che, non
troppo casualmente, si riscontra in altri esempi:
«Conriferimento al bando sostenuto dalla Regione
Emilia Romagna per attrarre e incentivare investi-
menti esteriin regione, anche I'ente di via Aldo Mo-
ro ha rilevato un risultato analogo, anche se su un
solo incentivo specifico». Ora la stagione di risorse
pubbliche a sostegno delle imprese sara, peraltro,
ancora piti florida: «Nel periodo trail 2014 e 12020
i fondi strutturali europei destinavano 91 miliardi
all’italia, di cui 62 alle imprese. Un periodo nel qua-
le ’'Emilia Romagna ha saputo consolidare il pro-
prio ruolo di Regione che, a livello europeo, ha la
migliore valorizzazione delle risorse — rileva Lom-
bardi -. Alla fine del 2020 e ralativamente alla pro-
grammazione 2014-2020, la Regione Emilia-Ro-
magna ha infatti stanziatoil 110 per cento dei fondi
disponibili, mettendo in graduatoriarichieste suffi-
cienti anche a coprire potenziali rinunce di investi-
mento, cosi da non perdere fondi. Ci sono regioni
del Sud che nello stesso periodo era ferme al 60% al
massimo». Nei prossimi sette anni i fondi raggiun-
geranno, per un incremento dei fondi a cui si ag-
giunge la dote del Pnrr, vette mai che non sis ono
mai verificate prima. «Per ogni annualita avremo a
disposizione 104 miliardi. Noi, come Innova — con-
clude il presidente dell’azienda - nell’'ultimo anno
abbiamo contribuitoad agevolare 1,6 miliardiinun
anno, con un contributo medio del 20%.»

L'Agenzia delle Entrate si pronuncia sul Trust

Listitutodel “trust” puo dirsisostanzialmente affer-
mato all'interno del nostro ordinamento, benché
siano ancora molteplici le questioni giuridiche e fi-
scali, non del tutto risolte e correlate all'ingresso di
un istituto di common law in un ordinamento di ci-
villaw. InItaliail trust piti comune é quello costitui-
to per esigenze familiari, meglio conosciuto come
trust con beneficiari. Il trustee, in questo caso, puo
attribuire ai beneficiari beni o valori mobiliari fa-
centipartedel patrimonio, impiegandolinelloroin-
teresse o addirittura trasferendoli in loro favore.
Non tutte le destinazioni patrimoniali sono sogget-
te allimposta sulle donazioni. A tali fini, 'Agenzia
delle Entrate, con larecentissima circolare
34/E/2022, ha definitivamente recepito il regime
della “tassazione all’uscita” dei trust, da valutarsi
secondo I'utilizzo del patrimonio del trust a favore
dei beneficiari. Ordinariamente sono da assogget-
tarsi all'imposta sulle donazioni gli atti oggetto di
registrazione, coniqualiil trustee trasferisce, senza
correlativo economico, beni o diritti ai beneficiari.
Casotipicoequellodeltrustee che trasferisce unim-
mobile a un beneficiario. Alla stessa stregua i prov-
vedimenti e/o gli atti, con obbligo di registrazione,
neiqualie previstaun’attribuzioneliberale, postain
essere dal trustee a favore dei beneficiari. La figura
del trustee che attribuisce il patrimonio del trust di-
viene cosi protagonista di una fattispecie concreta,
ai fini dell’esenzione all'imposta di successione, per
mezzo di liberalita non donative o “indirette”. Pitt
compiutamente il trasferimento ai beneficiari di

somme di denaro per il pagamento di un canone
dilocazione, di una spesa medica specialistica,
della retta universitaria o il premio di assicura-
zione sullavita. Dette liberalita indirette e impie-
ghi a favore dei beneficiari saranno da assogget-
tarsi all'imposta sulle donazioni, solo in casi spe-
cifici. Ad esempio qualora il beneficiario sottopo-
ne tali liberalita a volontaria registrazione, se-
condo I'art. 56-bis, comma 3, del Tus, con appli-
cazionedelle ordinarie franchigie variabili corre-
late al rapporto di parentela con il disponente, e
le connesse aliquote differenziate. I’altro caso,
condichiarazione resain fase di accertamento di
tributi di cui all’art. 56-bis, c. 1, lettera a del Tus,
dunqueacclaratadal beneficiario. A talriguardo,
corre l'obbligo precisare che tali liberalita posso-
no incorrere in una verifica, qualora le stesse ab-
biano determinato un incremento patrimoniale
del beneficiario superiore all'importo della fran-
chigia applicabile nei confronti dello stesso: un
milione di euro coniuge e parenti in linea retta,
centomila euro fratelli e sorelle. ’Agenzia ha i-
noltre precisato che anche I'attribuzione dei red-
diti ai beneficiari e fiscalmente irrilevante, non
solo, dunque, aifinidell'impostasulle donazioni.
Non concorre aformarelabaseimponibileditale
impostaquanto assegnatoaibeneficiari,amezzo
prelevamento dai redditi conseguiti dallo stesso
trust. Il trust ha gia scontato dette imposte sulle
stesse categorie reddituali che sarebbero matu-
rate in capo ai beneficiari, se detti redditi fossero
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stati imputati direttamente in capo agli stessi. Cid
implicherebbe una duplicazione del prelievo impo-
sitivo a fronte dello stesso presupposto imponibile,
e cio si porrebbe in contrasto con quanto disposto
dall’articolo 163 del Tuir. Come si intuisce l'istituto
del trust e particolarmente complesso, ma in molti
casipuo essere davvero utile e risolutivo.
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