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Introduzione 

I paradisi fiscali si configurano come giurisdizioni caratterizzate da un livello irrisorio di 

imposizione, nonché da disposizioni di segretezza e di scarsa cooperazione con altri Stati, 

che consentono ad individui e imprese di conseguire una significativa riduzione del 

prelievo tributario attraverso la localizzazione, anche solo formale, del contribuente o di 

talune componenti del reddito nel territorio. 

In quanto tali, si prestano ad essere utilizzati indebitamente attraverso molteplici 

modalità in cui si registra un marcato disallineamento tra la forma e la sostanza, facendo 

apparire in quei territori attività e soggetti che non vi sono effettivamente allocati o non presentano adeguata sostanza. Tali pratiche si inseriscono nell’alveo della pianificazione 
fiscale aggressiva e si sostanziano, in particolare, in situazioni di base erosion e profit 

shifting. In tal senso, rappresentano una sfida globale che mina l’equità fiscale, facilitando pratiche 
di elusione ed evasione che riducono il gettito erariale degli Stati a fiscalità ordinaria ed 

alterano il corretto funzionamento dei mercati ponendo alcuni operatori in posizioni di 

vantaggio competitivo sproporzionato. 

Il presente elaborato si propone di analizzare le principali risposte normative predisposte 

per contrastare tali fenomeni che, per loro natura, richiedono interventi coordinati a 

livello sovranazionale. Dopo un inquadramento generale del problema anche attraverso l’analisi delle principali condotte patologiche connesse all’utilizzo di giurisdizioni a 

fiscalità privilegiata, si analizzeranno gli interventi di contrasto. Movendo dagli strumenti 

elaborati in sede internazionale, con particolare riguardo alle iniziative dell’OCSE e ai 

lavori in ambito europeo; ci si focalizza, infine, sulle disposizioni normative introdotte 

nell'ordinamento italiano. L’obiettivo è quello di offrire una ricognizione sistematica dei principali indirizzi 
normativi adottati a livello internazionale, europeo e nazionale per fronteggiare il fenomeno dei paradisi fiscali, con l’intento di metterne in luce la portata e l'idoneità 

rispetto agli scopi perseguiti. 

Ai fini del presente elaborato, si rendono opportune alcune precisazioni dal punto di vista “terminologico”. In italiano l’uso del termine “paradiso fiscale” è oramai consolidato nel linguaggio 
giuridico-economico, ma anche in quello comune, pur non essendo la traduzione letterale 
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del corrispondente termine inglese “tax haven” (che significa “rifugio fiscale”): la metafora, tuttavia, rende l’idea dell’attrattività che tali giurisdizioni esercitano su 
individui e gruppi multinazionali, con effetti di erosione della base imponibile negli Stati 

di residenza.  Salvo diversa specificazione, il termine “paradiso fiscale” sarà impiegato in accezione 
estesa, indicando in generale gli Stati a fiscalità privilegiata e le giurisdizioni non 

cooperative e ricomprendendo anche i regimi preferenziali dannosi, riconosciuti dall’OCSE come una categoria a sé stante. Tale scelta si giustifica in ragione dell’evoluzione 
della prassi internazionale e di quanto affermato in occasione del G20 (2009) nel 

documento Action Plan for Recovery and Reform: “take action against non-cooperative 

jurisdictions, including tax havens” (par. 15), orientando le politiche di contrasto verso un 

approccio unitario e funzionale che accomuna tali ordinamenti. Si precisa, altresì, che talvolta per riferirsi ai paradisi fiscali si usa l’espressione offshore 

financial centers (OFC), tuttavia le due categorie non sono esattamente sovrapponibili. Gli 

OFC sono centri specializzati in prestazioni di servizi finanziari per non residenti, 

rinviando dunque ad una qualificazione funzionale. Ne consegue che non tutti gli OFC 

sono paradisi fiscali, ma al contrario quasi la totalità dei paradisi fiscali ha la fisionomia di 

centri offshore. 
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Capitolo 1 - I paradisi fiscali 

1.1 - Definizione e caratteristiche dei paradisi fiscali  

I paradisi fiscali sono una criticità rilevante per gli ordinamenti tributari. Per affrontare 

in modo adeguato il fenomeno è necessario innanzitutto definire ed esaminare le caratteristiche di tali giurisdizioni, così da comprendere le ragioni dell’attrattività per 

individui ed imprese. In generale, sono definiti come “paradisi fiscali” gli ordinamenti caratterizzati da un livello 
ridotto di imposizione, con forti disposizioni di segretezza e carente cooperazione 

internazionale, che consentono ad imprese e individui di ottenere un prelievo tributario 

minimo mediante la localizzazione di redditi e soggetti. Già nel 1987, l’OCSE (Organizzazione per la Cooperazione e lo Sviluppo Economico) aveva 
posto le premesse del dibattito nel volume International Tax Avoidance and Evasion: Four 

Related Studies. In particolare, nella sezione Tax Havens: Measures to Prevent Abuse by 

Taxpayers, il Comitato per gli Affari Fiscali1 analizzava l’impiego dei paradisi fiscali in 

connessione con pratiche di elusione ed evasione e passava in rassegna le contromisure 

nazionali allora disponibili, evidenziando al contempo la difficoltà di giungere ad una 

nozione univoca del concetto di “paradiso fiscale”. In assenza, per lungo tempo, di una 

definizione tecnica condivisa, la prassi ha fatto ricorso ad indicatori reputazionali per 

individuare i paradisi fiscali, da un lato giurisdizioni che si autopromuovono come luoghi a bassa imposizione ed elevata riservatezza, dall’altro giurisdizioni comunemente 
percepite come idonee a concedere vantaggi fiscali ai contribuenti.2 In tale prospettiva, l’OCSE stesso riconosceva la rilevanza di tale dimensione quale indizio per qualificare un 
Paese come paradiso fiscale, pur riconoscendone i limiti in termini di precisione. 

Circa un decennio dopo, nel 1998, con la pubblicazione del report Harmful Tax 

Competition: An Emerging Global Issue, l’OCSE ha, per la prima volta, collocato sul piano 
globale il problema della concorrenza fiscale dannosa3, alimentata dal ricorso a 

 
1 Il Committee on Fiscal Affairs (CFA) è l’organo principale dell’OCSE che si occupa di politiche fiscali 
internazionali.  
2 OCSE, International Tax Avoidance and Evasion: Four Related Studies, Parigi, 1987, pp. 21, 22. 
3 “adozione di politiche fiscali […] eversive dell'ordinamento fiscale della maggioranza degli altri Stati, in 
quanto introducono elementi di agevolazione o comunque di beneficio tributario che inducono gli operatori 
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giurisdizioni a fiscalità privilegiata. L’obiettivo più ampio che intende perseguire è quello 
di contrastare le pratiche fiscali dannose e la concorrenza sleale tra Stati in un contesto di 

globalizzazione crescente. La concorrenza fiscale tra stati non è, di per sé, pregiudizievole, 

ma acquisisce tale connotazione quando taluni ordinamenti pongono in essere pratiche 

di dumping fiscale riducendo in misura significativa le aliquote al solo fine di attrarre 

capitali e basi imponibili da Stati esteri.4 

Il Report segna il passaggio da un approccio centrato prevalentemente sulle condotte dei 

contribuenti ad una valutazione sistemica delle giurisdizioni: ne individua i criteri di 

identificazione e istituisce un percorso cooperativo fondato su impegni di adeguamento e di astensione dall’introdurre misure dannose. 
In particolare, ai fini dell’identificazione, è qualificato come paradiso fiscale l’ordinamento 
che presenti, congiuntamente o alternativamente, le seguenti caratteristiche: 

- “no or only nominal taxes”, indica che il prelievo fiscale sui redditi è assente o 

irrilevante; è il criterio di ingresso nell’analisi, necessario ma non sufficiente,  
richiede di essere letto insieme agli altri indicatori;5 

- “lack of effective exchange of information”, denota quadri normativi o prassi 

amministrative che non consentono uno scambio di informazioni; ciò potrebbe derivare da limiti giuridici all’accesso ai dati, vincoli di segretezza o carenze nei canali di cooperazione, di conseguenza viene agevolato l’occultamento di ricchezza 
e ostacolato il controllo dello Stato di residenza;6 

- “lack of transparency”, designa sistemi in cui le regole fiscali non sono chiare né 

accessibili, lasciando ampi margini a decisioni discrezionali (ruling riservati, 

interpretazioni ad personam);7 

- “no substantial activities”, segnala la possibilità di conseguire i vantaggi fiscali anche senza l’effettiva presenza economica nelle giurisdizioni. Queste ultime 
possono fungere da booking centres (luoghi in cui si registrano i paper profit, 

generati da transazioni fittizie o meramente formali) oppure da money boxes 

(entità di mera detenzione di investimenti passivi).8 

 
economici a collocarsi nel territorio di Stati a fiscalità privilegiata” in BORIA P., Diritto Tributario Europeo, II 
Ed., Milano, 2015, p. 269. 
4 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, pp. 14-17. 
5 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, p. 22, par. 52(a). 
6 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, p. 22, par. 52(b). 
7 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, p. 22, par. 52(c). 
8 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, p. 22, par. 52(d). 
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Di frequente, i paradisi fiscali sono identificabili in Stati di piccole dimensioni che, avendo 

risorse limitate ed un ridotto mercato interno, risultano più propensi a specializzarsi in 

attività per attrarre capitali esteri. Molte di queste giurisdizioni integrano l’esiguo gettito 
derivante dalle imposte dirette con entrate alternative, come tariffe, tasse e prelievi 

indiretti. Inoltre, talvolta sono dipendenze di Stati sovrani, il che implica che abbiano 

minori costi pubblici poiché le funzioni più onerose vengono esternalizzate.9 L’esistenza dei paradisi fiscali incentiva operazioni prevalentemente o esclusivamente tax 

driven, cioè messe in atto con il solo scopo di ottenere vantaggi fiscali, rispetto al perseguimento di valide ragioni d’impresa. Per le amministrazioni finanziarie degli Stati 
a fiscalità ordinaria risulta particolarmente complesso individuare e contrastare tali 

assetti, soprattutto qualora i modelli di business siano incentrati su servizi e attività 

intangibili. In questi casi, infatti, risulta sensibilmente più complessa l’individuazione del 

luogo di creazione del valore e la corretta attribuzione dei profitti.10 

Queste operazioni, benché spesso legali nella forma, producono effetti altamente dannosi facilitando sia l’elusione sia l’evasione fiscale. 
A fianco al concetto di paradiso fiscale in senso “stretto”, l’OCSE configura i regimi 
preferenziali dannosi. Generalmente sono presenti in paesi che possiedono un sistema 

fiscale complesso e strutturato (e che formalmente non risultano essere paradisi fiscali), 

ma che, attraverso particolari misure, offrono trattamenti di favore a determinati 

contribuenti o categorie di reddito. Per tale motivo non è sufficiente focalizzarsi solo sull’utilizzo dei paradisi fiscali propriamente intesi, ma è necessario prendere in 

considerazione anche i regimi dannosi che possono produrre effetti distorsivi simili o 

addirittura maggiori. 

Il connotato dannoso di questi regimi è dato da vari elementi, alcuni dei quali analoghi a 

quelli che identificano i paradisi fiscali. Tra questi si trova il livello di tassazione irrisorio 

su alcuni redditi, che in questo caso si contrappone al livello domestico dotato di un’aliquota ordinaria.11 In secondo luogo, spesso, vi è mancanza di trasparenza che può 

declinarsi in norme non pubbliche o applicate discrezionalmente, ruling riservati o prassi 

 
9 CARBONE M., BOSCO M., e PETESE L., La geografia dei paradisi fiscali, IPSOA, 2014. 
10 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, pp. 23, 24. 
11 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, p. 26 
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interne.12 Queste caratteristiche rendono indecifrabile l’aliquota effettiva applicata e 
impediscono di verificare che gli investitori siano trattati in modo uniforme. Il terzo elemento è l’inefficacia dello scambio di informazioni con le amministrazioni estere, che 
può discendere da ostacoli nella divulgazione di dati ovvero da un uso estensivo di 

eccezioni (ad esempio eccependo la tutela di segreti commerciali ai sensi dell’art. 26, par. 
3, lett. c, del Modello OCSE).13 

Un elemento tipico dei regimi preferenziali dannosi è la presenza del c.d. ring-fencing: il regime fiscale preferenziale si presenta come “riservato” ai non residenti o isolato dall’economia domestica del paese. È concepito per attrarre basi imponibili estere 

minimizzando gli effetti sul mercato interno, prevedendo, tendenzialmente, l’inammissibilità a tali benefici per i redditi locali o per i residenti e restrizioni operative 
ai soggetti che usufruiscono del regime (come il divieto di operare nel mercato interno).14 Al di là dei criteri principali, l’OCSE richiama una serie di fattori aggiuntivi che, pur non essendo di per sé determinanti, rafforzano l’aspetto dannoso di un regime.15 I primi segnali riguardano gli elementi che compongono l’imposta. Rientrano qui le ipotesi di negoziabilità dell’aliquota o della base imponibile ovvero di definizione artificiosa di quest’ultima. La negoziabilità si riscontra quando l’imposta effettiva dipende dal Paese di residenza dell'investitore o da pattuizioni del contribuente con l’amministrazione finanziaria dello Stato ospitante. Spesso l’imposta determinata in questi casi assume le 
sembianze di una soak-up tax, cioè un’imposta che assorbe totalmente il credito d’imposta 
estero o che consente al contribuente di stare appena sopra le soglie previste per l’applicazione della disciplina CFC (Controlled Foreign Companies). D’altro canto, la 
definizione artificiosa della base imponibile, può verificarsi quando nel regime sono 

presenti regole incondizionate per evitare la doppia imposizione o disposizioni che 

consentono la deduzione non dovuta di componenti negativi (costi presunti, 

accantonamenti sproporzionati, spese corrispondenti a redditi non imponibili).  Costituisce un altro fattore di allarme l’incoerenza del regime con quanto previsto dall’arm’s length principle, principio della libera concorrenza per il transfer pricing.16 In 

 
12 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, p. 28 
13 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, p. 29. Al riguardo si precisa che, ai sensi dell’art. 26, par. 5, Modello OCSE, non può essere invocato il segreto bancario per rifiutare lo 
scambio di informazioni.  
14 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, pp. 26. 
15 Definiti in OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998, pp. 31-34. 
16 OCSE, Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrations, Parigi, 1995. 
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particolare, nella determinazione dei prezzi di trasferimento possono essere utilizzati metodi che non riflettono il reale valore dell’operazione oppure vengono stabiliti prezzi 
standard tramite accordi con lo Stato, al di fuori delle metodologie previste. L'incoerenza 

può concretizzarsi, inoltre, nell'attribuzione di utili non corrispondenti alle funzioni effettivamente svolte, agli asset impiegati e ai rischi assunti dall’entità, ad esempio 
quando essa non svolge alcuna attività o non ricorrono i presupposti affinché costituisca 

stabile organizzazione. Un terzo ambito riguarda l’architettura istituzionale del regime. Invero, fattori come la presenza di disposizioni di segretezza, l’autopromozione del regime come un luogo di minimizzazione fiscale, l’accesso ad un’ampia rete di trattati 
fiscali e la configurazione del sistema fiscale come un territorial system (regime che prevede l’esenzione integrale dei redditi di fonte estera) possono incentivare operazioni 
guidate da motivi esclusivamente fiscali. 

Parallelamente al Harmful Tax Competition (1998), nell’Unione Europea si è creato il 
Codice di Condotta in materia di tassazione delle imprese (1997), volto a contrastare l’adozione di regimi fiscali dannosi da parte degli Stati membri. Tale strumento di soft law riprende sostanzialmente i medesimi criteri individuati dall’OCSE e persegue gli stessi 
obiettivi, andando ad analizzare a livello intra-UE i meccanismi che concedono vantaggi 

fiscali.17 La distinzione tra paradisi fiscali “classici” e regimi preferenziali dannosi ha progressivamente lasciato spazio ad un’analisi più ampia, fondata su elementi sostanziali 
quali la cooperazione fiscale internazionale, la presenza di attività economica effettiva e il livello di trasparenza. L’evoluzione normativa e il mutato contesto internazionale hanno determinato una crescente pressione sulle “giurisdizioni non cooperative”, contribuendo 
alla ridefinizione del concetto stesso di paradiso fiscale.18 In tal senso, si può affermare 

che la distinzione tra paradisi fiscali e regimi preferenziali dannosi sia, in molti casi, più 

formale che sostanziale in quanto entrambi rappresentano strumenti attraverso cui viene realizzata una pianificazione fiscale aggressiva con l’intento di erodere la base imponibile 
e spostare profitti.19 

 
17 Consiglio UE, Conclusioni del Consiglio 98/C 2/01 e C 2/01 del 1° dicembre 1997 riformato nel 2022. 
18 G20, Action Plan for Recovery and Reform, 2009, par. 15. 
19 MARINO G., Paradisi e Paradossi Fiscali Il Rovescio Del Diritto Tributario Internazionale, Milano: EGEA, 
2009. 
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Oltre ai criteri di identificazione previsti dall’OCSE, esistono altri strumenti che 
individuano i paradisi fiscali: le c.d. black list. Esse consistono in classificazioni ufficiali 

elaborate da organi istituzionali sulla base di differenti criteri tramite un processo di 

monitoraggio, di conseguenza, non necessariamente, coincidono con l’insieme di tutte le 
giurisdizioni pericolose sotto il profilo fiscale. Fino al 2009, l’OCSE elaborava la black list dei paradisi fiscali non cooperativi. Ad oggi 
opera esclusivamente attraverso la metodologia delle peer reviews, procedimenti 

attraverso cui viene verificato, nella teoria e nella pratica, se lo Stato in esame ha 

implementato misure idonee allo scambio di informazioni. Ad ogni Stato viene dato un 

giudizio articolato in quattro livelli: compliant, largely compliant, partially compliant e 

non-compliant. Ulteriore approfondimento su questo tema sarà esposto all’interno del 

capitolo 3. 

Sul piano europeo, dal 2017, esiste una black list in cui vengono elencate le giurisdizioni non cooperative. Il Consiglio dell’Unione Europea elabora tale lista verificando, tra le 
giurisdizioni extra-UE, una serie di requisiti, quali la trasparenza fiscale, la tassazione equa e l’attuazione degli Standard minimi previsti dal progetto BEPS (Base Erosion and 

Profit Shifting). Esiste, altresì, una lista “grigia” nella quale sono inserite le giurisdizioni 
che si stanno impegnando ad eliminare le criticità riscontrate. Questo argomento sarà 

maggiormente esaminato nel capitolo 3. 

Sul versante nazionale, coesistono vari strumenti di natura e funzioni diverse. La black list 

1999, stilata dal D.M. del 4 maggio 1999, istituisce un elenco di Stati e territori aventi un 

regime fiscale privilegiato ai fini della presunzione relativa di residenza delle persone 

fisiche che vi si trasferiscono. Esiste, poi, una white list (D.M. 4 settembre 1996) che 

individua i Paesi che consentono un adeguato scambio di informazioni ed è rilevante per l’esenzione dalla ritenuta sugli interessi e altri proventi da obbligazioni corrisposti a soggetti non residenti. Oltre alle liste, l’ordinamento italiano prevede dei criteri per 
l'individuazione dei regimi a fiscalità privilegiata ai fini di determinate discipline. Ulteriori 

approfondimenti su tali profili sono rinviati al capitolo 4. 

Le liste svolgono una evidente funzione deterrente, operano come strumenti di name and 

shame che incidono sul profilo reputazionale delle giurisdizioni e forniscono una 

segnaletica di immediata fruibilità per gli operatori che intrattengono rapporti con esse, 

tuttavia non sono esenti da limiti che ne riducono la portata, che possono riguardare, in 

generale, l’influenza di considerazioni politiche e, nello specifico, la metodologia di 
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redazione. In particolare, sul piano OCSE le limitazioni derivano dalla selettività tematica 

degli standard considerati nella valutazione e dal fatto che gli esiti ottenuti non misurano l’effettiva utilità degli scambi informativi; a livello UE, la lista delle giurisdizioni non 

cooperative offre una mappatura parziale (solo paesi extra-UE); mentre, a livello 

nazionale, le liste hanno portata settoriale e sono circoscritte a specifiche finalità.  

Le misure di contrasto che verranno esaminate nei capitoli 3 e 4 adottano un approccio 

criteria-based, sono fondate su criteri oggettivi che valutano le caratteristiche delle 

singole giurisdizioni, in tal modo mirano, almeno sul piano teorico, a colmare i limiti delle 

liste. 

Per offrire un quadro descrittivo, non esaustivo, si richiamano alcune giurisdizioni 

storicamente qualificate come paradisi fiscali e regimi preferenziali dannosi. Tra questi: 

piccoli Stati europei (ad esempio Monaco, Liechtenstein, Andorra), isole caraibiche e del 

Pacifico (Cayman Islands, British Virgin Islands, Bermuda, Bahamas; Mauritius, 

Seychelles) e hub continentali (Panama, Emirati Arabi Uniti, Hong Kong, Svizzera, 

Lussemburgo, Paesi Bassi). 

Negli ultimi anni gran parte di tali giurisdizioni si è allineata agli standard di trasparenza 

internazionale. Monaco, in particolare, è cooperativo dal 2018 sul piano OCSE e UE, pur restando, per l’ordinamento italiano, ricompreso negli elenchi storici dei Paesi a fiscalità privilegiata. Il suo sistema fiscale prevede un’aliquota nulla per i redditi personali, mentre per le società scatta un’imposizione del 25% qualora almeno un quarto del fatturato sia 
estero o abbiano in prevalenza asset intangibili.  

Tra le giurisdizioni caraibiche, le Isole Cayman e le Isole Vergini Britanniche sono caratterizzate dall’assenza di imposizione sui redditi personali e societari; le Bahamas 
hanno un sistema analogo per gli individui, mentre per le multinazionali hanno introdotto 

l'aliquota del 15%. Le Cayman attualmente risultano cooperative e trasparenti, mentre le Isole Vergini Britanniche e le Bahamas sono oggetto di monitoraggio da parte dell’Unione 
Europea.  

Panama partecipa allo scambio di informazioni a fini OCSE ma, in sede UE, risulta nella 

black list come giurisdizione non cooperativa; è caratterizzata da un sistema territoriale che prevede la totale esenzione dei redditi prodotti all’estero dai residenti (e un’aliquota 
del 25% per i redditi di fonte panamense). Tale sistema caratterizza anche Hong Kong, che applica l’imposta solo sui redditi locali, inoltre, fino al 2024, prevedeva l’esenzione dei 
passive income senza richiedere verifiche di sostanza economica; a differenza di Panama, 
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però, ad oggi risulta una giurisdizione cooperativa e trasparente ai fini OCSE e UE. 

Negli Emirati Arabi Uniti non è prevista alcuna imposta sul reddito personale, mentre dal 2023 è in vigore un’imposta sui redditi societari del 9% (e 15% per le multinazionali); dal 
2019 sono qualificati come cooperativi in ambito internazionale, tuttavia nella sostanza 

continuano ad attrarre patrimoni, in particolare quelli immobiliari. 

Per quanto riguarda la Svizzera, è stata per lungo tempo una meta appetibile per il segreto 

bancario (abolito nel 2009), e fino al 2020, per i regimi cantonali previsti per le holding 

con aliquote effettive inferiori al 10%.20 Per l’ordinamento italiano, tutte le giurisdizioni elencate rientrano tra gli Stati a fiscalità 
privilegiata ai fini IRPEF, inoltre date le caratteristiche che connotano tali Paesi sono 

suscettibili della medesima valutazione anche per altre discipline. Nell’ambito di regimi preferenziali favorevoli alle società, alcune mete importanti erano Lussemburgo, che, fino al 2016, prevedeva un’ampia esenzione da redditi derivanti da 
attività intangibili (talvolta denotate da assenza di sostanza)21, e i Paesi Bassi che, fino al 

2021, non applicavano ritenute alla fonte su interessi e royalties agevolando flussi verso 

paradisi fiscali.22 

Alla luce dei criteri ufficiali, le giurisdizioni aventi fiscalità privilegiata risultano piuttosto 

eterogenee. A livello istituzionale non esiste una tassonomia dei paradisi fiscali in base 

alla tipologia, esistono comunque varie classificazioni predisposte nella prassi che 

possono essere basate sulle caratteristiche del regime, sulla natura delle agevolazioni e sul grado di trasparenza. La prospettiva più significativa per cogliere l’impatto del fenomeno è analizzare le modalità d’impiego da parte di imprese e individui. Esse saranno 

approfondite nel Capitolo 2, con riferimento ai principali schemi operativi attraverso cui 

vengono utilizzati i paradisi fiscali. 

 
20 i dati sui sistemi fiscali dei Paesi sono disponibili sui siti governativi: Monaco monentreprise.gouv.mc; 
Isole Cayman www.gov.ky/economy; Panama dgi.mef.gob.pa/DInforme/Formulario05; Hong Kong 
www.ird.gov.hk; Emirati Arabi Uniti u.ae/en/information-and-services/finance-and-investment/taxation. 
I dati per Isole Vergini Britanniche e Bahamas sono disponibili sul portale 
https://taxcms.deloitte.com/globaltaxhighlights/countryinformation. 
21 OCSE, Harmful Tax Practices - 2018 Progress Report on Preferential Regimes: Inclusive Framework on BEPS: 

Action 5, 2019. 
22 DE NEDERLANDSCHE BANK, Mapping Conduit Flows Through the Netherlands, 2022. 

https://monentreprise.gouv.mc/en/themes/accounting-obligations-and-tax/tax/general-information/tax-in-monaco
https://www.gov.ky/economy
https://dgi.mef.gob.pa/DInforme/Formulario05
https://www.ird.gov.hk/
https://u.ae/en/information-and-services/finance-and-investment/taxation
https://taxcms.deloitte.com/globaltaxhighlights/countryinformation
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1.2 - Una sfida ai principi fondamentali del diritto tributario La lotta ai paradisi fiscali non riguarda soltanto l’erosione della base imponibile e la 
conseguente perdita di gettito, ma incide sui principi dell'ordinamento tributario, in 

termini di giustizia, certezza e neutralità.  L’OCSE sottolinea che i paradisi fiscali e i regimi preferenziali dannosi “undermine the 

fairness, neutrality and broad social acceptance of tax systems generally”23, riconoscendo 

che compromettono la giustizia distributiva del reddito e minano la fiducia dei 

contribuenti nell'integrità del sistema fiscale. Sul tema interviene anche l’International 
Monetary Fund nel report Fiscal Monitor del 2022 in cui afferma “the concern about tax 

evasion using nontransparent offshore structures goes beyond revenue leakage; it is also a 

matter of tax progressivity and perception of fairness”24. In letteratura rilevanti contributi, 

tra cui Who owns the wealth in tax havens? Macro evidence and implications for global 

inequality di Alstadsæter, Johannesen, e Zucman, evidenziano come la perdita di gettito e 

la sottostima della ricchezza accentuino le disuguaglianze e aggravino gli squilibri 

distributivi.25  

Sulla base di tali premesse, è possibile individuare alcuni principi che i paradisi fiscali 

tendono a porre in pregiudizio. Nel diritto tributario italiano, il pilastro è l’art. 53 della Costituzione che recita: “Tutti sono 

tenuti a concorrere alle spese pubbliche in ragione della loro capacità contributiva. Il 

sistema tributario è informato a criteri di progressività”. Da tale disposizione discendono 

due corollari fondamentali: i) da un lato la necessità di ripartire equamente il carico fiscale 

tra i contribuenti in base alla loro effettiva forza economica; ii) dall'altro, l’esigenza che il 
prelievo si sviluppi secondo criteri di equità orizzontale (uguale imposizione per 

situazioni economiche uguali) e di equità verticale (contributo più elevato per chi dispone 

di maggiore capacità contributiva). Un’attuazione concreta di tale principio trova espressione, tra l’altro, nel divieto generale di abuso del diritto, disciplinato dall’art. 10-bis della legge n. 212/2000 (Statuto dei diritti 

 
23 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, Parigi, 1998.  
24 INTERNATIONAL MONETARY FUND, Coordinating Taxation Across Borders, in Fiscal Monitor: Fiscal Policy 

from Pandemic to War, Washington DC, 2022, p. 34. 
25 per un'approfondita analisi nella prospettiva macroeconomica si veda ALSTADSÆTER, A., JOHANNESEN, 
N., & ZUCMAN, G., Who owns the wealth in tax havens? Macro evidence and implications for global inequality. 
Journal of Public Economics, 162, 2018, pp. 89-100. 
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del contribuente). La norma attribuisce all’Amministrazione finanziaria il potere di 

disconoscere le operazioni che risultino prive di sostanza economica, poste in essere con 

la mera intenzione di conseguire vantaggi fiscali indebiti.  

Il concetto di sostanza economica assume rilievo anche sul piano sovranazionale. In 

Harmful Tax Competition (1998), l’OCSE annovera, tra i criteri di identificazione di una 

giurisdizione a fiscalità privilegiata, la mancanza di attività sostanziale. Tale requisito è stato poi rafforzato nel progetto OCSE/G20 BEPS (2015), in particolare l’Action 5 prevede che l’accesso a regimi preferenziali è giustificato solo ove sussista un’effettiva attività 
svolta sul territorio.  

A livello unionale, su queste premesse, si colloca la Direttiva ATAD (2016/1164/UE) che all’art. 6 introduce una clausola generale antiabuso, qualificando come “non genuini” gli 
accordi che perseguono in via prevalente l'ottenimento di un vantaggio fiscale contrario 

alla finalità delle norme. Tali obiettivi vengono promossi anche con riferimento al level 

playing field, cioè la parità di condizioni concorrenziali, riferimento riconosciuto originariamente dall’OCSE e ripreso successivamente dal Consiglio dell’Unione Europea nell’ambito di recenti pubblicazioni relative al Codice di Condotta26. L’utilizzo sistematico dei paradisi fiscali consente di dislocare redditi e patrimoni in 
giurisdizioni a fiscalità privilegiata che non riflettono la reale attività economica svolta, 

determinando un calo delle entrate tributarie e una conseguente riduzione delle risorse 

destinate ai servizi pubblici nei Paesi ad alta fiscalità. 

Tali condotte sono, di fatto, accessibili a soggetti con ingenti disponibilità economiche, come confermato nel progetto BEPS dell’OCSE, in quanto presuppongono una sofisticata pianificazione, l’intervento di consulenti specializzati e talvolta il ricorso a strutture 

complesse; a supporto di ciò, Alstadsæter, Johannesen, e Zucman (2018) evidenziano che la ricchezza offshore risulta concentrata all’estremo vertice specificando che lo 0,1% delle famiglie più ricche possiede circa l’80% della ricchezza offshore.27 Di conseguenza, si verifica l’erosione della base imponibile negli Stati a fiscalità ordinaria 
e il carico tributario si aggrava relativamente sui contribuenti meno abbienti, generando 

 
26 Consiglio UE, Code of Conduct Group (Business Taxation), Multiannual work package 2023–2028, doc. 
13649/23, 5 ottobre 2023; Work Programme under the Belgian Presidency, doc. 6496/24, 13 febbraio 2024. 
27 “In all the micro-data we have access to, offshore wealth turns out to be extremely concentrated: the top 

0.1% richest households own about 80% of it, and the top 0.01% about 50%.” in ALSTADSÆTER, A., 
JOHANNESEN, N., & ZUCMAN, G., Who owns the wealth in tax havens? Macro evidence and implications for 

global inequality. Journal of Public Economics, 162, 2018, p. 92.  
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effetti regressivi che compromettono l’equità del sistema, in violazione del principio della 
capacità contributiva e della progressività. Inoltre, essendo il citato art. 53 della 

Costituzione “un mezzo per perseguire l’uguaglianza sostanziale”28, il sistematico ricorso 

ai paradisi fiscali alimenta la disparità tra i contribuenti e, pertanto, si pone in tensione con l’art. 3 della Costituzione, poiché determina un’allocazione iniqua dell’onere 
tributario non conformandosi al principio di uguaglianza. 

Occorre precisare che lo stesso art. 10-bis dello Statuto dei diritti del contribuente 

salvaguarda la libertà del soggetto passivo di pianificare operazioni fondate su valide 

ragioni economiche che prevedono un diverso carico tributario (anche minore). Analogo 

riconoscimento si rinviene in Harmful Tax Competition (1998), che ammette il trasferimento di attività verso contesti economici più favorevoli, purché l’operazione sia 
sorretta da motivazioni economiche reali e non si riduca ad un artificio fiscale.  

In ambito europeo, è garantita la libertà di stabilimento (artt. 49 e 54 TFUE), che consente 

alle persone fisiche e giuridiche di insediarsi e svolgere attività in un altro Stato membro, 

è altresì riconosciuta la libertà di circolazione dei capitali (art. 63 TFUE), che tutela i movimenti di capitali sia all'interno dell’Unione sia tra Stati membri e Paesi terzi. Tali 
libertà, che possono tradursi nella scelta di giurisdizioni a fiscalità più favorevole, non 

hanno tuttavia carattere assoluto. Le restrizioni sono ammissibili nei casi espressamente 

previsti dal Trattato e qualora ricorrano motivi imperativi di interesse generale, 

riconosciuti dalla giurisprudenza europea come rule of reason (tra queste l’esigenza di 
contrastare frodi e situazioni di elusione, di garantire l'efficacia dei controlli fiscali e la 

coerenza dell'ordinamento), pur garantendo che le misure attuate non siano 

discriminatorie e siano proporzionate29. 

Un ulteriore fondamentale principio, messo in discussione dai paradisi fiscali, è quello della leale collaborazione tra contribuente ed autorità fiscale, sancito dall’art. 10 della 
legge n. 212/2000 secondo cui “i rapporti tra contribuente e amministrazione finanziaria 

sono improntati al principio della collaborazione e della buona fede”. In tale prospettiva, si 

presuppone un rapporto di cooperazione tra le due parti, in cui i contribuenti adempiono 

spontaneamente agli obblighi tributari e il fisco agisce con trasparenza e correttezza. Al 

 
28 TESAURO F., Istituzioni Di Diritto Tributario. Vol. 1: Parte Generale, Torino, 2024, pp. 73, 82. 
29 TESAURO F., Istituzioni Di Diritto Tributario. Vol. 2: Parte Speciale, 13 ed., Milano: UTET giuridica, 2022, 
pp. 398, 399 
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riguardo è opportuno riconoscere che l’obbligazione tributaria si configura come un 
dovere inderogabile di solidarietà sociale30 e, in ragione di ciò, l’art. 2 della Costituzione ne richiede l’adempimento. 
Appare chiaro che i comportamenti posti in essere con il solo intento di sottrarsi alla 

tassazione nello Stato di appartenenza risultano incompatibili con tali premesse. La 

collaborazione è il primo elemento che viene meno, il contribuente tenta di sfuggire all'imposizione e l’autorità fiscale si trova costretta ad inasprire i controlli e le misure di 
contrasto. Si può, dunque, affermare: “che l’inadempimento del soggetto passivo 

all'obbligazione tributaria - oltre a creare distorsioni in termini di allocazione delle risorse 

e di alterazioni macroeconomiche - si traduce in un “fattore patologico” che inficia la 

relazione Fisco-contribuente”31. 

Gli effetti di tali condotte si estendono intaccando la morale fiscale, cioè la motivazione 

dei cittadini ad adempiere agli obblighi tributari. Questo argomento viene affrontato ampiamente sul piano internazionale dall’OCSE nel documento Tax Morale: What Drives 

People and Businesses to Pay Tax? (2019) in cui evidenzia che la volontà ad adempiere agli 

obblighi tributari aumenta quando i contribuenti percepiscono il sistema fiscale come 

“credibile, giusto ed equo” e che tutti vi contribuiscano in misura adeguata. 

Nel medesimo report si richiama, inoltre, il concetto di fiscal contract, il contratto 

implicito tra Stato e cittadini, secondo cui i contribuenti sono più propensi ad accettare e ad adempiere all’imposizione quando riconoscono che lo Stato sia dotato di un processo 

di riscossione efficace e che utilizzi le entrate percepite per efficientare i servizi pubblici. L’ampio ricorso ai paradisi fiscali, soprattutto da parte di soggetti economicamente più 
forti, compromette la percezione del sistema fiscale come equo, con la conseguenza che i 

contribuenti saranno meno incentivati alla compliance volontaria. Al tempo stesso, si crea 

una sorta di effetto emulativo che può alimentare ulteriori fenomeni di delocalizzazione 

artificiosa dei profitti verso i paradisi fiscali. All’interno dell’Unione Europea, vige il principio di leale cooperazione tra Stati membri 
(art. 4, par. 3, TUE) secondo cui essi devono “aiutarsi reciprocamente nell’adempimento 

dei compiti derivanti dai Trattati” e “astenersi da qualsiasi misura che rischi di mettere in 

 
30 TESAURO F., Istituzioni Di Diritto Tributario. Vol. 1: Parte Generale, 15 ed., Torino: UTET giuridica, 2024, 
pp. 72, 87. 
31 ALLENA M., Il contrasto all’evasione fiscale: profili evolutivi, Diritto e Pratica Tributaria, n. 2, 1 marzo 2025, 
p. 453. 
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pericolo la realizzazione degli obiettivi dell’Unione32”. In questo contesto, il fenomeno dei 

paradisi fiscali si manifesta principalmente attraverso regimi preferenziali dannosi 

attuati da alcuni Stati membri, spesso indirizzati alle multinazionali a cui vengono 

concessi vantaggi competitivi che non risultano accessibili alle imprese operanti esclusivamente nel mercato interno. L’adozione di tali pratiche denota la mancanza di 

collaborazione e la configurazione di concorrenza scorretta tra le giurisdizioni.  

Alla luce di quanto esposto, i paradisi fiscali non rappresentano soltanto un ostacolo 

tecnico alla riscossione, ma un fenomeno capace di incrinare i fondamenti stessi del diritto 

tributario. Le giurisdizioni a fiscalità privilegiata si configurano come un serio problema per l’equità, con effetti trasversali che passano dal reddito ai consumi e dal capitale al 
lavoro, e, nel complesso, producono distorsioni che riducono il welfare globale ed erodono la fiducia dei contribuenti nell’integrità del sistema fiscale33. 

Per tali ragioni, il contrasto ai paradisi fiscali non può essere attuato solo a livello 

nazionale, ma deve tradursi in una strategia strutturata su più livelli e fondata su 

cooperazione, trasparenza e norme antiabuso efficaci. 

 

1.3 - Impatto sull’economia globale e nazionale 

Dopo aver esaminato le implicazioni dei paradisi fiscali per i principi fondamentali del 

diritto, si riportano dati e stime utili a misurarne l'incidenza sull'economia globale e 

nazionale. Tali elementi hanno una funzione strumentale rispetto ai capitoli successivi, in 

particolare comprendere la dimensione del fenomeno consente di giustificare le risposte 

normative sviluppate e valutarne l'efficacia.  Come già accennato, l’effetto economico dei paradisi fiscali si manifesta principalmente in 
pratiche di spostamento artificiale degli utili ed erosione della base imponibile, a cui sovente si associa l’occultamento della ricchezza trasferita. È opportuno precisare che, date le politiche di segretezza e l’opacità caratterizzanti i paradisi fiscali, risulta 
difficoltoso giungere a dati estremamente accurati.  

 
32 Ai sensi dell’art. 3 TUE tra gli obiettivi dell’Unione si possono identificare il corretto funzionamento del 
mercato interno e la concorrenza non falsata. 
33 OCSE, Harmful Tax Competition: An Emerging Global Issue, 1998, pp. 8, 56. 
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La letteratura e gli organismi internazionali, nel corso degli anni, hanno effettuato diversi studi per comprendere l’impatto e la misura della ricchezza detenuta nei Paesi a fiscalità 
privilegiata. Tra i pionieri di questi studi, si trova sicuramente Gabriel Zucman che nell’ultimo quindicennio ha studiato un metodo rigoroso e trasparente per giungere a 
delle stime. Una delle più rilevanti pubblicazioni risale al 2013 in cui stima che circa l’8% 
della ricchezza globale è detenuta in paradisi fiscali, di cui tre quarti risulta non 

dichiarata.34 Questa pubblicazione negli anni seguenti si è rivelata un benchmark 

consolidato per lo sviluppo delle successive analisi accademiche. 

Tra le evidenze più recenti, si trovano quelle contenute nel Global Tax Evasion Report 2024 

predisposto dall'EU Tax Observatory, istituto di ricerca istituzionale di cui Zucman è 

direttore e fondatore.  

Dal lato dei patrimoni ricondubili agli individui, viene evidenziato che, nel 2022, la 

ricchezza offshore a livello globale è stimata in 12 trilioni di dollari, corrispondente a circa 

il 12% del PIL mondiale. La stima si basa sui dati risultanti dal CRS35 e presenta alcune 

criticità, poiché nel computo confluiscono patrimoni non riconducibili alle famiglie e, 

viceversa, restano esclusi alcuni componenti della ricchezza, in particolare quelli reali 

(come immobili e oro). Non tutto l’ammontare è occulto o illecitamente detenuto, anzi la 
quota non dichiarata si è sensibilmente ridotta negli ultimi anni grazie al CRS (prima del 

2010 si stimava fosse pari al 90%). Il report fornisce la dimensione della ricchezza 

offshore, la quale non è esattamente coincidente con la ricchezza detenuta in paradisi 

fiscali. Al riguardo, per il periodo 2001 - 2022, evidenzia tale distribuzione geografica: la 

Svizzera presenta un calo significativo, ma permane intorno al 20%; i Centri europei 

(Cipro, Guernsey, Jersey, Isola di Man, Lussemburgo, Belgio, Regno Unito) mostrano un 

andamento analogo ma con peso storicamente inferiore; i Centri asiatici (Hong Kong, Singapore, Macao, Malesia, Bahrain, ma anche, per limiti nell’ottenimento dei dati, 
Bahamas, Bermuda e Antille Olandesi) sono in crescita giungendo a circa il 40%; i Centri 

americani risultano relativamente stabili intorno al 15% (Stati Uniti, Isole Cayman, 

Panama). Si può notare come numerosi centri siano territori storicamente caratterizzati 

da opacità e fiscalità privilegiata. Infine, il documento sviluppa tre scenari a proposito 

 
34 ZUCMAN, G., The Missing Wealth of Nations: Are Europe and the U.S. Net Debtors or Net Creditors?, in 
Quarterly Journal of Economics 128 (3), 2013, pp. 1321–64. 
35 Common Reporting Standard, che prevede lo scambio automatico di informazioni. 
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della tassazione della ricchezza offshore, nello scenario centrale si stima che circa il 27% 

di essa non risulterebbe assoggettato ad imposizione.  

In questa analisi viene poi confermato il fatto che la ricchezza offshore risulta fortemente concentrata all’estremo vertice della distribuzione e che i soggetti ultraricchi beneficiano 
di fatto di aliquote di imposizione effettive molto ridotte36. 

È opportuno segnalare, inoltre, che negli ultimi anni è emersa la tendenza a detenere 

ricchezza sotto forma di immobili, in tale quadro è di frequente richiamata la destinazione 

Dubai. La dinamica di questo fenomeno può essere interpretata nel fatto che il CRS 

disciplina lo scambio automatico di informazioni su conti e prodotti finanziari, mentre non contempla alcun obbligo di disclosure per la titolarità di immobili. Ne deriva un’area 
di opacità informativa, accentuata dalla complessa consultabilità a livello transfrontaliero 

dei registri immobiliari e, talvolta, dalla difficile individuazione del beneficiario effettivo.37 Concentrando l’analisi sull’Italia, le stime per il 2022 quantificano la ricchezza offshore in 
circa 200 miliardi di dollari (valori espressi in USD), grandezza in fase di crescita, dopo 

una marcata riduzione nel decennio successivo al 2009.38 Assumendo lo scenario centrale, 

secondo cui circa un quarto di essa non risulta dichiarato, può essere stimata una perdita 

di gettito potenziale fino a 10 miliardi di dollari.  

Nel Global Tax Evasion Report 2024, l’analisi prosegue esaminando il versante societario 
sulla base dei dati pubblicati in The Missing Profits of Nations, in The Review of Economic 

Studies 90 (2023) di Tørsløv, Wier e Zucman. 

In questa sede, le stime indicano profitti globali societari pari a circa 16 trilioni di dollari nel 2022, di cui 2.8 trilioni risultano prodotti all’estero. L’analisi arriva, poi, alla 

conclusione che circa il 35% dei profitti esteri delle multinazionali confluisce in 

giurisdizioni qualificabili come paradisi fiscali (circa 1 trilione di dollari in valore 

assoluto). Le mete più ambite sono in larga misura europee, in particolare Paesi Bassi e 

Irlanda, seguite da Svizzera, Lussemburgo e Belgio, nonché giurisdizioni delle Americhe (Puerto Rico, Panama, the British Virgin Islands, the Cayman Islands, Bermuda) e dell’Asia 
(Singapore, Hong Kong, Macao). 

 
36 Cfr. ALSTADSÆTER, A., JOHANNESEN, N., & ZUCMAN, G., Who owns the wealth in tax havens? Macro 

evidence and implications for global inequality. Journal of Public Economics, 162, 2018, p. 92.  
37 Per ulteriore approfondimento si veda EU TAX OBSERVATORY, Who Owns Offshore Real Estate? Evidence 

from Dubai, Working Paper n. 1, Parigi, 2025. 
38 I dati per singolo Paesi sono disponibili sulla piattaforma atlas-offshore-world.org, portale interattivo 
sviluppato dall'UE Tax Observatory per diffondere dati empirici su ricchezza offshore e paradisi fiscali.  

https://atlas-offshore-world.org/
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Con specifico riferimento all'Italia, risulta che più del 19% dei profitti delle multinazionali 

è allocato in paradisi fiscali, in prevalenza riconducibili a giurisdizioni europee. La perdita 

di gettito è valutata in circa 8 miliardi di dollari annui, valore tornato su livelli del 2015 

dopo una fase intermedia di attenuazione.39 Il livello esiguo di tassazione e l’opacità dei paradisi fiscali alimentano effetti negativi anche sugli altri ordinamenti. L’afflusso di capitali esteri nei paesi a fiscalità privilegiata dovuto all’aliquota irrisoria, se non corrisposto da un reale trasferimento dell'attività, dà 

origine al fenomeno del profit shifting. Tale fenomeno innesca una pressione competitiva 

sui Paesi a fiscalità ordinaria, i quali per contenere il deflusso di base imponibile, sono indotti ad abbassare a loro volta l’aliquota, non per scelta discrezionale ma quale misura 

difensiva40. Questo fenomeno generalizzato, negli ultimi decenni, ha assunto la forma 

della c.d. race to the bottom, una corsa, per gli Stati ad alta fiscalità, al ribasso dell'aliquota d’imposta per cercare di rimanere fiscalmente competitivi. È chiaro, dunque, che in 
assenza di coordinamento, i comportamenti degli Stati determinano unsatisfactory 

outcomes41 e amplificano le inefficienze del sistema fiscale, portando a risultati inadeguati in termini di benessere collettivo, tale situazione è definita dall’OCSE (1998) come “dilemma del prigioniero”. In una prospettiva più ampia, dall’utilizzo dei paradisi fiscali possono derivare effetti che vanno oltre l’ambito fiscale. Le strutture costruite e l’opacità caratterizzante queste 
giurisdizioni possono configurarsi come un terreno fertile per condotte illecite e crimini 

(riciclaggio, corruzione, traffici illeciti).42 

In conclusione, considerando quanto analizzato nel presente e nel precedente paragrafo, l’impatto dei paradisi fiscali non attiene soltanto alla misura delle entrate sottratte, ma 
coinvolge la qualità degli ordinamenti. I dati numerici sugli effetti accentuano la gravità 

del fenomeno, in quanto non conforme ai fondamenti del diritto tributario. È 

determinante perseguire, su scala globale, obiettivi di equità, neutralità e trasparenza, ed 

 
39 Si veda atlas-offshore-world.org  
40 PERRONE A., Tax Competition e Giustizia Sociale Nell'Unione Europea, Padova, 2019, p. 25 
41 INTERNATIONAL MONETARY FUND, Coordinating Taxation Across Borders, in Fiscal Monitor: Fiscal Policy 

from Pandemic to War, Washington DC, 2022, p. 26  
42 Sul punto si veda CORDEIRO GUERRA R., Criminalità economica e paradisi fiscali, in Rivista della Guardia 

di Finanza, vol. 64, n. 2/2016 e INTERNATIONAL MONETARY FUND, Coordinating Taxation Across Borders, 
in Fiscal Monitor: Fiscal Policy from Pandemic to War, Washington DC, 2022, p. 34 

https://atlas-offshore-world.org/
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è sulla base di tali parametri che si misura la portata delle iniziative di coordinamento 

internazionale e delle riforme interne. 
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Capitolo 2 - Modalità di utilizzo indebito dei paradisi fiscali 

Nel presente capitolo saranno trattate le modalità di utilizzo indebito dei paradisi fiscali, 

con particolare riferimento alle strategie elaborate dai soggetti passivi d’imposta, siano 
essi persone fisiche o gruppi multinazionali, al fine di ridurre in modo artificiale il proprio 

carico impositivo.  

In primo luogo, verranno analizzati i concetti di evasione, elusione e abuso del diritto, nell’ottica di delineare i confini tra comportamenti pienamente illeciti e pratiche solo 

apparentemente conformi alla norma. Successivamente, l’attenzione sarà rivolta alla 
pianificazione fiscale aggressiva e alle sue principali tecniche attuative idonee a realizzare l’erosione della base imponibile, che si sostanziano in fenomeni di spostamento dei 

redditi, o del soggetto che li genera, verso giurisdizioni fiscalmente più favorevoli. 

Complessivamente, emergerà un quadro complesso di pratiche, talvolta interconnesse, 

tali da aumentare in modo non genuino la pressione concorrenziale tra ordinamenti e da 

compromettere l’equità dei sistemi impositivi, rendendo necessario un intervento 

coordinato tra Paesi. In ragione di ciò, nei capitoli successivi si evidenzieranno le misure 

progressivamente adottate in sede OCSE, il loro recepimento a livello dell’Unione Europea 

e, infine, le soluzioni accolte nell’ordinamento nazionale, volte a limitare tali 

comportamenti e garantire una più equa ripartizione del potere impositivo tra gli Stati. 

 

2.1 - Evasione, elusione e abuso del diritto Le condotte poste in essere mediante l’utilizzo indebito dei paradisi fiscali possono 
sfociare in comportamenti patologici di diversa natura, con conseguenze eterogenee 

anche sul piano sanzionatorio. Tali condotte scorrette si concretizzano, in via principale, 

in fenomeni di elusione fiscale e, talvolta, possono sussistere anche vere e proprie 

pratiche evasive, sino ad integrare, nei casi più gravi, fattispecie di reati tributari. 

Anche in ambito OCSE, sin dal rapporto International Tax Avoidance and Evasion del 1987, 

si è sottolineata la distinzione tra evasione, elusione (tax avoidance) e legittimo tax 

planning, pur riconoscendo che, nella pratica, i confini tra tali categorie possono risultare 

sfumati. 
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L’intento economico che accomuna queste strategie è il conseguimento di un risparmio d’imposta attraverso la riduzione o l’azzeramento del prelievo realizzato oltrepassando i 
confini della pianificazione lecita.  

Nella prospettiva di individuare quando i comportamenti posti in essere assumono natura 

patologica, risulta utile delineare i tratti essenziali di questi termini. È opportuno 

precisare che la distinzione è particolarmente rilevante ai fini sanzionatori e probatori, 

profili che, tuttavia, non sono oggetto di approfondimento nel presente elaborato. 

Tanto premesso, per evasione fiscale si intendono le condotte che violano formalmente e 

sostanzialmente una o più norme tributarie, portando alla mancata o incompleta dichiarazione dell’imponibile. Sul piano amministrativo, tali condotte si possono 
manifestare attraverso l’omessa, tardiva o irregolare registrazione di componenti positivi di reddito, l'omessa o tardiva presentazione delle dichiarazioni fiscali, l’omesso o tardivo 
versamento delle imposte, nonché mediante violazioni di natura documentale e contabile. 

Quando le condotte assumono particolare gravità, e superano le soglie di rilevanza penale, 

tali comportamenti possono integrare i reati previsti dal D.Lgs. n. 74/2000, come 

modificato dal D.Lgs. del 5 novembre 2024, n. 173. 

La dottrina ritiene che sia evasione tutto ciò che riguarda simulazioni, frodi, raggiri, falsità 

documentali e interposizioni fittizie che portano all'occultamento di materia imponibile.43 

Ai sensi dell'art. 73 lett. f) del D. Lgs. 173/202444 l'imposta evasa è definita come “la 

differenza tra l'imposta effettivamente dovuta e quella indicata nella dichiarazione, ovvero 

l'intera imposta dovuta nel caso di omessa dichiarazione”.  Sul piano sistemico, l’evasione internazionale rappresenta una delle forme più complesse 
di illecito tributario, strettamente intrecciata con i fenomeni elusivi. La sua propagazione 

è favorita dalla globalizzazione dei mercati e dalla disarmonia dei diversi ordinamenti, ad 

esempio in ordine alla determinazione della base imponibile o alla previsione di regimi 

speciali per talune fattispecie.45  

 
43 BEGHIN M., L'elusione Fiscale e Il Principio Del Divieto Di Abuso Del Diritto. 2, Milano: Wolters Kluwer 
CEDAM, 2021; DELLA VALLE E., Abuso del diritto: l’Atto di indirizzo disegna i confini rispetto a legittimo 
risparmio d’imposta ed evasione, in Il Fisco, n. 15, 14 aprile 2025. 
44 Il D.Lgs. 173/2024 abroga e sostituisce il D.Lgs. 74/2000 con effetto dal 1° gennaio 2026. La definizione di “imposta evasa” di cui all’art. 73 lett. f), D.Lgs. 173/2024 è riprodotta in modo sovrapponibile rispetto a 
quanto previsto dall'art. 1 lett. f) D.Lgs. 74/2000. 
45 GUARDIA DI FINANZA, Manuale operativo in materia di contrasto all’evasione e alle frodi fiscali. Circolare n. 1/2018, Volumi I–IV, Roma, 2017. 
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L’archetipo dell’evasione connessa ai paradisi fiscali è rappresentato dalla detenzione di capitali in giurisdizioni a fiscalità privilegiata. Si tratta, probabilmente, dell’utilizzo “originario” dei paradisi fiscali, storicamente favorito dall’esistenza del segreto bancario 

e da una scarsa cooperazione amministrativa tra Stati. La condotta si concretizza nell’apertura di un conto in un paese considerato paradiso fiscale e nell’omessa 
dichiarazione di tale capitale nello Stato di residenza, sfuggendo all’imposizione. 

La giurisprudenza nazionale considera la detenzione di conti in paesi a fiscalità 

privilegiata come un indice sintomatico di evasione, salvo prova contraria fornita dal contribuente. Tra le varie pronunce, si richiama l’ordinanza Cass., 5 marzo 2021, n. 6154, 

relativa ad un soggetto residente in Italia risultato titolare di disponibilità finanziarie 

presso una banca svizzera,46 mai indicate nella dichiarazione dei redditi per i periodi d’imposta 2006 e 2007. In specie, l’Agenzia delle Entrate aveva qualificato tali somme 

come occultamento di base imponibile; la Commissione Tributaria Regionale aveva ritenuto che il contribuente non avesse assolto all’onere di fornire una ricostruzione 
alternativa dei fatti economici (avendo argomentato la propria difesa principalmente sulla contestazione della validità del documento che aveva condotto all’individuazione dei 
nominativi dei clienti della banca svizzera). La Corte di Cassazione ha confermato 

l'accertamento, ritenendo che la combinazione tra capitali detenuti in un territorio a fiscalità privilegiata e mancata dichiarazione di essi (e l’assenza di prova contraria), 
legittimasse la presunzione di redditi non dichiarati in Italia. 

Proprio perché caratterizzata da una violazione diretta di norme impositive, la fattispecie evasiva non rientra nell’ambito di applicazione delle disposizioni antiabuso. Ciò non 
esclude, tuttavia, che in una medesima strategia fiscale possano coesistere profili elusivi 

e profili propriamente evasivi.  

Chiarita la fattispecie evasiva, si passa ad analizzare, qui a seguire, quella elusiva. Nel 

quadro complessivo delle condotte patologiche in materia tributaria, il campo elusivo si 

configura come residuale, nel senso che, rispetto alle fattispecie espressamente previste per l’evasione, vi rientrano tutti quei comportamenti che non integrano violazioni dirette 

 
46 Nei periodi d’imposta considerati (2006, 2007) la Svizzera era compresa tra le giurisdizioni a fiscalità 
privilegiata del D.M. 4 maggio 1999 e, sul piano interno, garantiva la tutela del segreto bancario. 
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di norme impositive, sono penalmente irrilevanti e si collocano nell’area dell’aggiramento 
della disciplina fiscale.  In dottrina, l’elusione fiscale viene qualificata come una modalità di risparmio d’imposta 
indebito che si realizza attraverso un uso distorto delle norme, mediante la costruzione di 

schemi negoziali formalmente conformi alla lettera, ma in contrasto con lo spirito della 

legge.47 In altri termini, il contribuente, senza violare apertamente alcuna disposizione, 

combina tra loro strumenti giuridici leciti, per conseguire un vantaggio fiscale che non 

rientra nelle intenzioni del legislatore. L’elusione si sostanzia, dunque, nell’aggiramento di una norma mediante l'adozione di un 
percorso alternativo che consente di arrivare ad un risultato simile a quello che si sarebbe ottenuto ponendo in essere il percorso “lineare”. Si tratta di uno schema giuridicamente 

congruo utilizzato in maniera distorta, con cui non vengono falsati i fatti né occultata l’esistenza delle operazioni.48 La Corte di Cassazione ha più volte confermato che un’operazione può qualificarsi elusiva quando, seppur corretta nella sua struttura, risulta 
precipuamente orientata al conseguimento di un vantaggio fiscale; nel caso in cui la 

mancanza di sostanza economica si traduca in frode, falsità documentale, simulazione o interposizione fittizia, la condotta si colloca nell’ambito dell’evasione.49 

Sul piano normativo, il contrasto all’elusione era storicamente legato all’art. 37-bis D.P.R. 

600/1973, connotato da una portata essenzialmente casistica e settoriale; 

l’interpretazione della disposizione è stata progressivamente estesa dalla giurisprudenza 

di legittimità con il rischio, tuttavia, di sovrapporre il concetto di elusione al mero 

conseguimento di un risparmio d’imposta.50 Anche alla luce di sollecitazioni europee in 

materia di pianificazione fiscale aggressiva (Comunicazione della Commissione 

COM(2012) 722 final),51 il legislatore, nell’intento di superare la frammentarietà del 
sistema e fornire un quadro più certo, è intervenuto con l’introduzione di una clausola 

 
47 VALENTE P., Elusione Fiscale Internazionale, Milanofiori, Assago: Ipsoa, 2014.  
48 BEGHIN M., L'elusione Fiscale e Il Principio Del Divieto Di Abuso Del Diritto. 2, Milano: Wolters Kluwer 
CEDAM, 2021; DELLA VALLE E., Abuso del diritto: l’Atto di indirizzo disegna i confini rispetto a legittimo 
risparmio d’imposta ed evasione, in Il Fisco, n. 15, 14 aprile 2025. 
49 Cass., 7 ottobre 2015, n. 40272; Cass., 5 ottobre 2016, n. 41755. 
50 L’evoluzione della normativa è spiegata dall’Atto di Indirizzo del Vice Ministro delle Finanze (27 febbraio 2025), che precisa, tra l’altro, che l’art. 37-bis configurava l’elusione in ipotesi elencate tassativamente, 
attraverso l’aggiramento di obblighi e divieti specifici, ed era legata esclusivamente alle imposte sui redditi. 
51 Con la Comunicazione COM(2012), 722 final del 6 dicembre 2012 la Commissione europea incoraggiava espressamente l’introduzione di una clausola generale anti-abuso negli ordinamenti, oltre che specifiche 
clausole di contrasto alla non imposizione nei trattati contro le doppie imposizioni. 
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generale antiabuso.52 Con il D.Lgs. 128/2015 è stato introdotto l'art. 10-bis nella Legge n. 

212/2000 recante la clausola generale antiabuso che ha sostanzialmente unificato i concetti di elusione e di abuso del diritto. In tale prospettiva, quest’ultimo può essere 
definito come l’attuazione di operazioni dalle quali deriva un comportamento formalmente coerente, ma in contrasto con la ratio della disciplina. L’elusione rappresenta, in questo quadro, la declinazione dell’abuso nell’ambito del risparmio d’imposta.53 La disposizione qualifica come abusive “una o più operazioni prive di sostanza economica 

che, pur nel rispetto formale delle norme fiscali, realizzano essenzialmente vantaggi fiscali 

indebiti”. Ne discende che devono concorrere due requisiti per rientrare nell’illecito: l’assenza di sostanza economica e l’essenzialità del vantaggio fiscale. 
La norma prosegue chiarendo che l'assenza di sostanza economica ricorre quando “i fatti, 

gli atti e i contratti, anche tra loro collegati” sono “inidonei a produrre effetti significativi 

diversi dai vantaggi fiscali”. Indicatori importanti sono “la non coerenza della 

qualificazione delle singole operazioni con il fondamento giuridico del loro insieme e la non 

conformità dell'utilizzo degli strumenti giuridici a normali logiche di mercato”. In questo 
senso, le costruzioni di puro artificio costituiscono un involucro formale predisposto 

esclusivamente al godimento dei vantaggi fiscali e non allo svolgimento effettivo di un'attività d’impresa, determinandosi così una dissociazione tra la forma giuridica e la 

sostanza economica. A titolo esemplificativo, la sostanza economica viene meno quando 

singole operazioni, considerate complessivamente, appaiono incoerenti con i fondamenti 

giuridici ovvero quando si ricorre a strumenti giuridici non conformi a normali logiche di 

mercato. Analogo rilievo assumono le operazioni circolari, caratterizzate da una serie di 

operazioni che si elidono reciprocamente e ripristinano la situazione di partenza in capo 

al soggetto.54 

Quanto al requisito del vantaggio fiscale indebito, il legislatore precisa che rientrano in 

tale nozione “i benefici, anche non immediati, realizzati in contrasto con le finalità delle 

norme fiscali o con i principi dell'ordinamento tributario”. La dottrina vi ricomprende non solo la riduzione dell’imposta dovuta, ma anche rimborsi, crediti d'imposta, deduzioni e 
 

52 MEF, Atto di Indirizzo, prot. n. 7 (firmato dal Vice Ministro Maurizio Leo), 27 febbraio 2025. 
53 GIORDANO A. (a cura di), Diritto Tributario Europeo e Internazionale Fonti, Principi, Singole Imposte, Tutele 

Stragiudiziali e Processuali, Milano: Giuffrè Francis Lefebvre, 2020, p. 252. 
54 MEF, Atto di Indirizzo, prot. n. 7 (firmato dal Vice Ministro Maurizio Leo), 27 febbraio 2025. 
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detrazioni, maggiori perdite e differimenti di imposta significativi; è, invece, da escludere 

il beneficio temporaneo, neutralizzato mediante svantaggi successivi, il quale può 

definirsi come vantaggio meramente finanziario e non come un risparmio d'imposta.55  

Nelle indicazioni metodologiche fornite dal Vice Ministro Leo nell’Atto di Indirizzo del 27 
febbraio 2025 è riconosciuta la specularità tra l’essenzialità del vantaggio fiscale e l’assenza di sostanza economica56, ma, al contempo, è definita con chiarezza la sequenza 

logico-applicativa nella valutazione di operazioni potenzialmente elusive. In particolare, 

viene data priorità alla verifica del vantaggio fiscale indebito, sostenendo che, in 

mancanza di esso, la fattispecie abusiva è preclusa, con conseguente arresto dell’analisi. 
In questa logica, discende una discriminante tra abuso del diritto e lecito risparmio d’imposta: se difetta l’indebito vantaggio fiscale, il risultato si colloca nell’area della liceità.  Il comma 3 dell’art. 10-bis prosegue stabilendo che “non si considerano abusive, in ogni 

caso, le operazioni giustificate da valide ragioni extrafiscali, non marginali, anche di ordine 

organizzativo o gestionale, che rispondono a finalità di miglioramento strutturale o 

funzionale dell'impresa ovvero dell'attività professionale del contribuente”. La dottrina 

sottolinea che il vantaggio fiscale, di per sé, non può essere considerato una valida ragione economica idonea ad escludere l’ambito dell’abuso, occorre, pertanto, verificare 
l'operazione nel suo complesso, accertando l’esistenza di ragioni extrafiscali effettive e 
non marginali.57 Per identificare un’operazione elusiva occorre considerare la ratio della disciplina e, nei casi più complessi, i principi sistemici dell’ordinamento, come la continuità dei valori fiscali, il divieto di doppia deduzione, l’assenza di “salti di imposta”, la coerenza tra forma 

giuridica e sostanza economica. Se il percorso alternativo seguito è previsto dalla normativa nell’ambito della medesima fattispecie, e quindi coerente con la ratio, non si 
configura abuso del diritto, ma una condotta lecita riconducibile al legittimo risparmio d’imposta.58 È infatti consentito, al contribuente, di scegliere l’opzione fiscalmente più 

 
55 BEGHIN M., L'elusione Fiscale e Il Principio Del Divieto Di Abuso Del Diritto. 2, Milano: Wolters Kluwer 
CEDAM, 2021. 
56 Ad esempio, richiamando le operazioni circolari, è evidente come esse non comportino alcun vantaggio, 
se non quello fiscale. 
57 BEGHIN M., L'elusione Fiscale e Il Principio Del Divieto Di Abuso Del Diritto. 2, Milano: Wolters Kluwer 
CEDAM, 2021. 
58 Tra i percorsi alternativi leciti rispetto alla distribuzione di dividendi può richiamarsi l’utilizzo delle 
norme speciali di rivalutazione delle partecipazioni (art. 5 L. 448/2001 e successive riaperture), che 
consentono al socio di innalzare il costo fiscale delle partecipazioni mediante il pagamento di un’imposta sostitutiva. La ratio di tali disposizioni è favorire l’emersione dei valori latenti e ridurre l’imposizione sulle 
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favorevole tra quelle offerte dall'ordinamento ovvero perseguire soluzioni equivalenti, purché nel rispetto formale e sostanziale della norma tributaria. In tal senso, l’art. 10-bis dello Statuto dei diritti del contribuente, al comma 4, precisa che “resta ferma la libertà di 

scelta del contribuente tra regimi opzionali diversi offerti dalla legge e tra operazioni 

comportanti un diverso carico fiscale”.  
In ogni caso, le più recenti indicazioni in materia di abuso del diritto, in particolare l’Atto 
di indirizzo richiamato in precedenza, ribadiscono che la valutazione deve essere fatta con riferimento all’esito oggettivo delle operazioni e non all’intento soggettivo del 
contribuente. 

A livello unionale, la sentenza C-196/04 “Cadbury Schweppes” ha rappresentato uno dei 

principali punti di riferimento del concetto di abuso, affermando che la scelta di stabilirsi 

in uno Stato a fiscalità più vantaggiosa non costituisce di per sé un uso abusivo della 

libertà di stabilimento, purché risponda ad un'attività economica reale. L’esercizio delle libertà fondamentali dell’Unione, non può, quindi, legittimare “costruzioni di puro artificio” prive di sostanza. 
Ne emerge, tanto a livello interno quanto unionale, un filo conduttore comune: il confine 

tra pianificazione fiscale lecita e abuso non è segnato dalla forma giuridica prescelta, ma 

dalla sostanza economica delle operazioni e dalla prevalenza o meno della finalità fiscale sulle altre ragioni dell’assetto posto in essere. Analogo riconoscimento emerge nell'ambito della concorrenza fiscale tra Stati. L’OCSE in 
tema di Harmful Tax Competition evidenzia che, entro certi limiti, l'istituzione di regimi 

fiscali favorevoli per attrarre investimenti non costituisce di per sé una pratica dannosa.  Inoltre, il Comitato riconosce che un’impresa possa decidere di trasferirsi in un ambiente 
più favorevole, anche indipendentemente dagli incentivi fiscali offerti, e che alcune 

disposizioni fiscali interne possano scoraggiare a investire nel Paese, a prescindere dalle 

politiche fiscali applicate da altri Stati. Tale lettura è condivisa anche in dottrina, dove si 

sottolinea che l'esercizio delle libertà economiche e della sovranità fiscale non possa 

essere confuso con l'abuso se supportato da reali ragioni economiche e organizzative. 

 
plusvalenze future in caso di cessione, garantendo al contempo un gettito immediato allo Stato. Nella prassi, 
tuttavia, la rivalutazione può essere inserita in percorsi di pianificazione che, in luogo della distribuzione di 
utili, favoriscono la cessione della partecipazione rivalutata, generando, in luogo di un reddito di capitale ex 
art. 44 TUIR, un reddito diverso ai sensi degli artt. 67 e 68 TUIR. Tale schema rimane lecito purché non sussista un’operazione meramente circolare priva di sostanza economica. 
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In questo quadro, i paradisi fiscali rappresentano il contesto privilegiato entro il quale si 

innestano diverse strategie che, a seconda delle modalità concrete con cui sono attuate, possono integrare condotte elusive o evasive ovvero rimanere nell’ambito del legittimo 
risparmio d’imposta. Tali strategie si collocano nel più ampio ambito della pianificazione fiscale, che assume connotati “aggressivi” quando funge da unione tra le opportunità 
offerte dai regimi fiscali privilegiati e le asimmetrie tra gli ordinamenti. In tale contesto, 

le giurisdizioni a fiscalità privilegiata offrono un terreno particolarmente favorevole, 

agevolando la creazione di strutture societarie complesse che non rappresentano 

fedelmente la realtà economica sottostante.  

L'inquadramento teorico di elusione, abuso del diritto ed evasione consente, almeno sul 

piano teorico, di valutare in che misura le tecniche poste in essere da individui e imprese 

si traducono in condotte patologiche, nella prassi applicativa, tuttavia, non è sempre 

agevole tracciarne il confine.  

 

2.2 - La pianificazione fiscale aggressiva e le tecniche di profit shifting Chiariti i profili giuridici delle condotte che possono derivare dall’utilizzo indebito dei paradisi fiscali, l’attenzione può ora spostarsi sulle metodologie di attuazione degli 

schemi, in particolare quelli più elaborati, riconducibili all’ambito della pianificazione 

fiscale aggressiva. 

In generale, la pianificazione fiscale può essere definita come l’insieme delle scelte 
strategiche poste in essere dal contribuente al fine di ottimizzare il proprio carico 

tributario. In tale prospettiva, assume rilievo specifico la pianificazione fiscale 

internazionale, intesa quale processo che richiede lo studio e il coordinamento delle 

regole che informano i sistemi tributari degli Stati nei quali il soggetto già opera o nei quali 

intende insediarsi. 

Storicamente, il concetto di pianificazione fiscale si è affermato in relazione ai gruppi 

multinazionali59, nei quali la presenza di molteplici ordinamenti tributari consente, e al 

 
59 Le multinazionali sono identificate dall’OCSE nel report Guidelines for Multinationals Enterprises (2011) come “imprese o altre entità, insediate in più paesi, che operano attraverso diverse unità locali, coordinate e 

collegate tra loro" aggiungendo che “le diverse società mantengono propria autonomia [...] pur agendo sotto 

l’influenza più o meno marcata di un oggetto comune”. 
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contempo incentiva, la strutturazione di schemi organizzativi idonei a ridurre l'onere 

fiscale consolidato e ad accrescere il valore per gli azionisti. Nelle imprese di grandi 

dimensioni, la pianificazione fiscale tende progressivamente ad essere inquadrata nell’ambito della tax governance, ossia come declinazione fiscale della corporate 

governance; essa è anche funzionale alla gestione e prevenzione dei rischi fiscali e a 

garantire un adeguato supporto in sede di eventuale controllo da parte dell’Amministrazione finanziaria. 

In ambito societario, la pianificazione fiscale assume le caratteristiche di un processo 

particolarmente articolato e multilivello che, in coerenza con gli obiettivi del top 

management, si traduce in scelte operative relative alla gestione delle risorse finanziarie, alla localizzazione delle società del gruppo e all’allocazione delle fonti di reddito.60 La pianificazione fiscale, in quanto tale, costituisce un’attività lecita e, entro certi limiti, 
persino incentivata dagli ordinamenti tributari. La dottrina riconosce che numerosi Stati, in particolare nell’ambito europeo, prevedono misure agevolative e regimi di favore che 

consentono alle imprese di ridurre il proprio carico fiscale complessivo ove orientino le 

proprie scelte in determinate direzioni ritenute meritevoli dal legislatore quali, ad 

esempio, gli investimenti in ricerca e sviluppo. 

Il problema sorge nel momento in cui la pianificazione fiscale assume connotati tali da poter essere qualificata come “aggressiva”. Negli ultimi decenni, le strutture e gli schemi 
utilizzati dai contribuenti, specie se multinazionali, si sono progressivamente fatti più 

complessi e sofisticati, al punto che la pianificazione fiscale è stata identificata come una “zona grigia”, tra pianificazione lecita e fenomeni elusivi. La Commissione Europea definisce il fenomeno dell’aggressive tax planning come lo sfruttamento degli aspetti 

tecnici di un sistema fiscale, ovvero delle asimmetrie esistenti fra due o più ordinamenti tributari, al fine di ridurre l’ammontare complessivo delle imposte dovute.61 A questo punto, si pone l’interrogativo circa il limite oltre il quale la pianificazione fiscale possa dirsi “aggressiva”. Sotto il profilo teorico, la linea di demarcazione appare 
relativamente nitida: si è di fronte a pianificazione aggressiva laddove il contribuente 

ponga in essere operazioni formalmente rispettose della legge, ma strutturate in modo 

tale da risultare in contrasto con la ratio delle norme applicabili, perseguendo come scopo 

 
60 VALENTE P., Elusione Fiscale Internazionale, Milanofiori, Assago: Ipsoa, 2014, p. 601. 
61 Commissione Europea, Comunicazione COM(2012), 722 final del 6 dicembre 2012. 



 29 
 

essenziale la riduzione del prelievo; tale nozione si sovrappone sostanzialmente al concetto di elusione fiscale. Dal punto di vista applicativo, tuttavia, l’individuazione di questo confine risulta meno agevole trovandosi di fatto in un’area caratterizzata da 

elevata incertezza interpretativa e da contorni sfumati. Nel documento “Aggressive Tax Planning Indicators” (2017) predisposto per la 
Commissione Europea62 viene proposta una lettura “in evoluzione” della pianificazione 
fiscale, lungo una progressione che va dalle strategie pienamente lecite, fino alle pratiche 

apertamente illecite. In una prima accezione, la pianificazione fiscale è considerata 

conforme allo spirito della legge quando il contribuente si limita a utilizzare gli strumenti messi a disposizione dall’ordinamento, nel rispetto sia della forma sia della sostanza delle norme. L’aggressività delle strategie sorge quando il contribuente riorganizza i flussi per 

evitare il prelievo fiscale sul rimpatrio degli utili; si intensifica, poi, nella misura in cui le 

basi imponibili vengono riallocate verso giurisdizioni a fiscalità privilegiata; e giunge, infine, alle forme più estreme, caratterizzate dall’erosione della base imponibile tramite 

fenomeni di doppia deduzione o doppia non imposizione, fino a sfociare in condotte che 

integrano vere e proprie ipotesi di evasione fiscale. 

La nozione di pianificazione fiscale aggressiva può essere riferita anche alle persone 

fisiche e, in particolare high net worth individuals, individuati in sede OCSE come uno dei 

principali destinatari di tali schemi.63 Principalmente le pratiche sono strutturate in modo 

da non far emergere la titolarità effettiva degli asset o la loro residenza nello Stato a fiscalità ordinaria, sviluppo che può essere ricondotto, tra l’altro, all'intento di aggirare gli 
standard di trasparenza internazionale.64 

La pianificazione fiscale aggressiva può concretizzarsi attraverso una pluralità di operazioni e costruzioni, frequentemente facilitate dall’esistenza di Stati o territori 
qualificabili come paradisi fiscali. Le tecniche utilizzate si inseriscono nel fenomeno di 

erosione della base imponibile e del profit shifting. Questo fenomeno può manifestarsi, da 

un lato, come un vero e proprio spostamento dei profitti, in cui si collocano i 

comportamenti di manipolazione dei prezzi di trasferimento, di sfruttamento delle disposizioni favorevoli previste dalle convenzioni contro le doppie imposizioni, l’utilizzo 
 

62 IHS et al., Aggressive tax planning indicators. Final Report, predisposto per la Commissione Europea, DG 
TAXUD, Taxation Papers, Working Paper n. 71, Lussemburgo, 2017. 
63 OCSE, Engaging with High Net Worth Individuals on Tax Compliance, Parigi, 2009. 
64 OCSE, Mandatory Disclosure Rules for Addressing CRS Avoidance Arrangements and Opaque Offshore 

Structures - Questions and Answers, 2023. 
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di entità opache situate in giurisdizioni a bassa tassazione. Dall’altro lato, il fenomeno può 
realizzarsi tramite lo spostamento del soggetto passivo, sia esso una società o una persona 

fisica, al fine di beneficiare di regimi fiscali più vantaggiosi.65  

Nei paragrafi che seguono saranno ripercorse le principali tecniche attraverso cui i 

paradisi fiscali vengono indebitamente sfruttati. Accanto agli schemi sofisticati, non va 

dimenticato che le giurisdizioni a fiscalità privilegiata possono essere utilizzate anche per condotte più elementari, riconducibili all’evasione in senso stretto, quali l’occultamento 
di attività o redditi esteri, senza dotarsi di strutture particolarmente complesse. In tutte le ipotesi, l’effetto economico complessivo è analogo, il contribuente sfugge al 
potere impositivo degli Stati ad alta fiscalità, al fine di evitare la tassazione o di ridurla 

sensibilmente. 

 

2.2.1 - Transfer pricing abusivo e aiuti di Stato incompatibili  

La disciplina dei prezzi di trasferimento riveste un ruolo centrale nella pianificazione 

fiscale aggressiva, in quanto consente, tramite trasferimenti infragruppo, di attribuire 

profitti alle diverse entità.  

In generale, per i gruppi multinazionali, il transfer pricing costituisce un elemento cruciale 

nella definizione delle strategie fiscali, in quanto consente di attuare a livello locale una politica fiscale societaria concepita in chiave unitaria, nell’interesse preminente della società madre e volta all’ottimizzazione del carico fiscale complessivo del gruppo.66 

In via ordinaria, il transfer pricing costituisce uno strumento pienamente legittimo, 

finalizzato a ripartire in modo coerente la base imponibile tra le società del gruppo in 

considerazione delle rispettive funzioni svolte, dei rischi assunti e degli asset impiegati, 

in conformità al principio di libera concorrenza.67  

 
65 GUARDIA DI FINANZA, Manuale operativo in materia di contrasto all’evasione e alle frodi fiscali. Circolare n. 1/2018, Volumi I–IV, Roma, 2017  
66 VALENTE P., Elusione Fiscale Internazionale, Milanofiori, Assago: Ipsoa, 2014, p. 1193. 
67 Il principio regolatore della disciplina del Transfer Pricing è l’arm’s length principle previsto dall’art. 9 
Modello OCSE e dalle Transfer Pricing Guidelines, secondo cui il prezzo delle operazioni infragruppo deve 
corrispondere al prezzo che sarebbe stato pattuito tra imprese indipendenti per transazioni analoghe in 
condizioni di libero mercato. Sul punto BARAGLI M., Evasione fiscale internazionale: la valutazione dei profili 

penali, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 7, 1° luglio 2025. 
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Tuttavia, proprio per la sua natura, è suscettibile di un impiego distorto allorché venga 

utilizzato per attribuire a entità localizzate in Stati a fiscalità privilegiata materia 

imponibile che non riflette la reale sostanza economica delle operazioni.68 

Il transfer pricing può riguardare una vasta gamma di operazioni, tra cui la cessione di 

beni, la prestazione di servizi, i finanziamenti infragruppo con i relativi interessi, i canoni 

per lo sfruttamento di beni immateriali (royalties), nonché i capital gains derivanti da 

operazioni interne al gruppo. Tra questi vari elementi alcuni costituiscono categorie 

reddituali fondamentali nella pianificazione aggressiva, in particolare, gli interessi, le 

royalties e le plusvalenze giocano un ruolo cruciale anche nell’ambito delle strategie di 
treaty shopping. 

La disciplina dei prezzi di trasferimento richiede una costante interazione tra profili 

economici e fiscali ed è una materia estremamente ampia e complessa; in questa sede l’analisi sarà limitata alle modalità attraverso le quali il transfer pricing può essere 

impiegato in modo abusivo. 

Concretamente, la disciplina dei prezzi di trasferimento può essere utilizzata dai gruppi 

multinazionali, procedendo alla determinazione di prezzi o, più in generale, di margini di 

profitto non coerenti con il principio di libera concorrenza, al fine di ottenere un indebito 

spostamento della base imponibile tra le diverse giurisdizioni. In primo luogo, il 

mispricing delle transazioni si manifesta quando i prezzi relativi ai flussi in uscita da un’entità in un Paese a fiscalità ordinaria (e quindi in entrata in un paradiso fiscale) sono 

sovrapprezzati69 (o viceversa), in modo da far risultare maggiore base imponibile nel territorio a fiscalità privilegiata, in cui si sconterà un’imposizione piuttosto ridotta. In 
secondo luogo, la non coerente attribuzione di funzioni, rischi e asset alle entità del 

gruppo, consiste, tipicamente, nell’attribuzione di funzioni ausiliarie e un profilo di rischio 
ridotto70 alle società ubicate in Stati a più elevata pressione fiscale, mentre le funzioni 

strategiche e i rischi più significativi e, conseguentemente, la quota maggiore di 

imponibile, vengono concentrati in società residenti in giurisdizioni a bassa 

imposizione.71 

 
68 DRAGONETTI A. e PIACENTINI V., Manuale di fiscalità internazionale 2022, IPSOA, 2022, pp. 156, 157; 
CARBONE M., BOSCO M., e PETESE L., La geografia dei paradisi fiscali, IPSOA, 2014, pp. 78, 79. 
69 Spesso utilizzando componenti come management o service fee. 
70 Ad esempio, il caso di limited risk di facciata ovvero di cost-sharing sbilanciato. 
71 DRAGONETTI A. e PIACENTINI V., Manuale di fiscalità internazionale 2022, IPSOA, 2022, pp. 156, 157. 
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L’assenza di coerenza tra la ripartizione dei profili funzionali e la realtà economica può 
spingersi fino al trasferimento di flussi verso società prive di sostanza economica, ubicate 

in territori a fiscalità privilegiata. In tali ipotesi, si può identificare il diverso fenomeno 

delle società conduit tipiche di tecniche di treaty shopping, nelle quali l’ente interposto 
viene utilizzato principalmente per beneficiare indebitamente di trattamenti 

convenzionali di favore. Accanto al caso in cui le imprese determinino in modo “autonomo” il prezzo di 
trasferimento, può, verificarsi l’ipotesi in cui esso sia oggetto di un accordo preventivo sui 

prezzi (Advance Pricing Agreement, APA) stipulato con l’Amministrazione finanziaria. In tale evenienza, qualora l’accordo avalli un vantaggio selettivo a favore del contribuente, 
esso può integrare un aiuto di Stato illecito ai sensi della disciplina unionale. Gli APA 

rientrano nella più ampia categoria dei tax ruling.  

In via generale, i ruling si configurano come una qualsiasi consulenza, informazione o impegno fornito da un’autorità fiscale ad un contribuente specifico o ad un gruppo di 
contribuenti, in relazione al trattamento fiscale di una specifica fattispecie attuale o 

futura. Sono uno strumento su cui i contribuenti hanno diritto di fare affidamento e sono 

vincolanti per l'Amministrazione finanziaria nei limiti e alle condizioni dell'ordinamento 

interno.72 La Commissione Europea riconosce la legittimità di tali strumenti, in quanto funzionali a offrire certezza del diritto e a favorire una guida sull’applicazione della 
legislazione tributaria.73 Nell'ordinamento italiano, all’interno del concetto di ruling, rientrano vari strumenti con 

diverse funzioni, tra cui gli interpelli, gli accordi preventivi per le imprese con attività internazionale, i ruling per i nuovi investimenti e per l’adempimento collaborativo. L’OCSE identifica ampie categorie di tax ruling.74 Sotto il profilo soggettivo, distingue due 

macro-tipologie in base alla platea dei destinatari. Da un lato, i ruling di carattere “generale”, che si sostanziano in indicazioni interpretative o prassi amministrative rivolte 
a una generalità di contribuenti (o a intere categorie di essi), spesso rese pubbliche e 

applicabili senza necessità di una specifica istanza individuale; dall’altro lato, i ruling 

 
72 OCSE, Harmful Tax Practices - 2018 Progress Report on Preferential Regimes: Inclusive Framework on BEPS: 

Action 5, OECD/G20 Base Erosion and Profit Shifting Project, Parigi, 2019. p. 47. 
73 Commissione Europea, Comunicazione 2016/C 262/01, 19 luglio 2016. par. 169. 
74 In OCSE, Harmful Tax Practices - 2018 Progress Report on Preferential Regimes: Inclusive Framework on 

BEPS: Action 5, OECD/G20 Base Erosion and Profit Shifting Project, Parigi, 2019. 
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“specifici”, adottati a seguito di un’istanza presentata da uno specifico contribuente e 
riferiti a una situazione concreta e individualizzata. Sotto il profilo temporale, identifica 

gli Advance Tax Rulings (ATR), o Clearance, emessi in via preventiva rispetto al 

compimento delle operazioni cui si riferiscono; e i ruling rilasciati ex post, come conferma 

o interpretazione del trattamento fiscale di transazioni già poste in essere. Si precisa, 

infine, che di regola, non sono qualificati come tax ruling gli accordi conclusi 

esclusivamente al termine di una verifica fiscale che si limitano a definire il contenzioso 

relativo al passato; tuttavia possono rientrare nella nozione qualora disciplinino anche il 

trattamento fiscale di utili futuri e siano riconducibili alle categorie previste nell’Action 5 

BEPS. 

Ai fini del presente elaborato, assumono particolare rilevanza i tax ruling specifici 

concessi ex ante (Advance Tax Rulings), i quali determinano in via preventiva il 

trattamento fiscale applicabile a una specifica operazione proposta da un determinato 

contribuente. Si tratta, in sostanza, di decisioni anticipate in materia tributaria che hanno l’obiettivo di chiarire in anticipo le modalità di applicazione del regime fiscale generale a 

un caso concreto, alla luce dei fatti e delle circostanze specificamente rappresentati dall’istante.75 Attraverso la presentazione di un’istanza per l'ottenimento di un ATR, il contribuente ottiene indicazioni circa l’interpretazione e l’applicazione della normativa al proprio caso. La caratteristica essenziale di tale strumento è la sua natura “su misura”: il 
ruling è costruito sulla base della situazione specifica del contribuente e, proprio per 

questo, non è normalmente pubblicato in forma integrale.  

I tax ruling, di per sé, non costituiscono uno strumento illecito; al contrario, sono concepiti 

per rafforzare la certezza del diritto, favorendo un rapporto collaborativo tra 

Amministrazione finanziaria e contribuente. Tuttavia, nel delineare i profili dell’aggressive tax planning, i tax ruling assumono un ruolo particolarmente delicato, in 

quanto rappresentano una delle forme più istituzionalizzate e dirette attraverso cui le 

imprese multinazionali possono beneficiare di trattamenti particolarmente favorevoli. 

In ragione delle caratteristiche proprie di tale strumento, possono individuarsi alcuni 

aspetti che si prestano ad alimentare strategie di pianificazione fiscale aggressiva, in particolare, quando l’accordo preventivo si traduce in un vantaggio fiscale selettivo per il 

 
75 Commissione Europea, Comunicazione 2016/C 262/01, 19 luglio 2016, par. 169. 
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contribuente e, pertanto, si configura come un aiuto di Stato illecito.76 La funzione 

fisiologica del ruling deve, dunque, essere bilanciata con l’esigenza di evitare che esso 
divenga un veicolo di trattamenti preferenziali non giustificati. È evidente che, qualora a 

seguito del ruling il contribuente ottenga una significativa riduzione del carico fiscale non 

coerente con le funzioni effettivamente svolte, i rischi assunti e gli asset impiegati, il 

provvedimento finisce per alterare la concorrenza e concedere un vantaggio selettivo.  

Ai fini della disciplina degli aiuti di Stato, la Commissione Europea intende, come vantaggio, “un beneficio economico che un'impresa non potrebbe ricevere in condizioni 

normali di mercato, ossia in assenza di intervento dello Stato”, assumendo irrilevanza sia la 

causa che lo scopo della misura, così come la forma in cui l’aiuto è concesso (vantaggio 

economico positivo o un alleviamento da oneri economici).77 

La selettività implica che il trattamento di favore non sia accessibile a tutte le imprese che 

si trovano in una situazione analoga di fatto e di diritto. Restano, pertanto, escluse dall’ambito di applicazione degli aiuti di Stato le misure di carattere generale rivolte ad 

un'ampia platea di operatori economici, mentre vi rientrano potenzialmente quelle 

misure che avvantaggiano specifiche imprese, gruppi ristretti di imprese o determinati 

settori economici.78 

La motivazione che può indurre uno Stato a concedere un trattamento di favore a un 

determinato contribuente va ricercata, in molti casi, nella convenienza economica percepita dal fisco: risulta preferibile “scendere a compromessi” con l’impresa, 
assicurandosi comunque un gettito, piuttosto che rischiare la delocalizzazione delle sue 

attività e con essa la perdita dei correlati effetti economici sul territorio. Inoltre, la 

presenza di una grande multinazionale nel proprio ordinamento conferisce allo Stato un 

vantaggio competitivo rispetto ad altri Paesi, ad esempio in termini di occupazione e investimenti. Questi elementi, in un certo senso, accrescono il “potere negoziale” dell’impresa nel rapporto con l’Amministrazione finanziaria. Non è un caso, che le vicende 

esaminate in sede europea riguardino essenzialmente gruppi multinazionali di 

dimensioni molto rilevanti. Si trova un esempio evidente nella Decisione UE 2017/1283 

del 30 agosto 2016 riguardante il gruppo Apple, dai cui si evince che, in un incontro 

 
76 Art. 107 TFUE.  
77 Commissione Europea, Comunicazione 2016/C 262/01, 19 luglio 2016, par. 66, 67, 68. 
78 Commissione Europea, Comunicazione 2016/C 262/01, 19 luglio 2016, par. 117, 174. 
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preliminare al tax ruling, di cui fra breve si analizzeranno le caratteristiche, Apple affermi 

di essere il principale datore di lavoro della capitale irlandese. 

I tax ruling possono assumere diverse tipologie e oggetto, spesso strettamente 

interconnessi con i comportamenti di pianificazione fiscale aggressiva analizzati nel 

prosieguo. Essi possono riguardare, ad esempio, la qualificazione di determinate fattispecie, l’accesso a regimi fiscali agevolati, la presenza o meno di una stabile organizzazione, ovvero la determinazione dei prezzi di trasferimento all’interno di gruppi 
multinazionali. 

Sono particolarmente rilevanti, in ragione della portata dei casi esaminati dalla 

Commissione Europea, i tax ruling in materia di transfer pricing, mediante i quali il fisco 

concorda preventivamente con il contribuente i criteri di determinazione dei prezzi o dei 

margini di profitto nelle transazioni infragruppo.  L’OCSE nel report Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax 

Administrations (2010), definisce gli Advance Pricing Arrangements (APA) come accordi mediante i quali l’Amministrazione finanziaria e il contribuente individuano in via 

preventiva un insieme di criteri per la determinazione dei prezzi di trasferimento da 

applicare a delle transazioni per un determinato periodo di tempo. In tal modo, essi 

forniscono al contribuente un elevato grado di certezza circa l’applicazione concreta delle norme sui prezzi di trasferimento alle operazioni stabilite nell’accordo. Di regola, un APA 
è strutturato per coprire un insieme omogeneo di operazioni, poste in essere in un 

determinato arco temporale, e definisce in modo sistematico la metodologia da applicare. 

Gli APA possono essere unilaterali, quando conclusi tra il contribuente e 

l'Amministrazione finanziaria di uno Stato, ovvero bilaterali o multilaterali, quando sono 

stipulati tra il contribuente e due o più autorità fiscali. 

In linea di principio, uno Stato non può legittimare, nemmeno tramite tax ruling, l’applicazione di prezzi di trasferimento in contrasto con il principio di libera concorrenza, 
poiché un simile intervento si tradurrebbe in un vantaggio fiscale selettivo idoneo a integrare un aiuto di Stato illecito, ai sensi del diritto dell’Unione.79 

Tuttavia, se gli accordi sono unilaterali, se il richiedente ha un forte peso e la giurisdizione 

è caratterizzata da opacità o da regimi fiscalmente favorevoli, possono emergere metodi 

 
79 Qualora il contribuente si discosti dalle conformi previsioni concordate, la questione si porrebbe sul 
profilo del mispricing attuato autonomamente dall’impresa e non sul tema degli aiuti di Stato. 
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di determinazione dei prezzi di trasferimento che, pur risultando formalmente strutturati 

secondo la disciplina del transfer pricing, si traducono sostanzialmente previsioni non 

coerenti con il principio di libera concorrenza e consentono al contribuente di subire un 

ridotto prelievo. 

Un APA può integrare un aiuto di Stato illecito quando conferisce al contribuente un 

vantaggio selettivo, vale a dire quando i prezzi infragruppo o i metodi convenuti per 

determinarli si discostano in modo significativo dai valori che risulterebbero dall’applicazione del principio di arm’s length. In tali circostanze, il ruling determina, per l’impresa interessata, un carico tributario inferiore rispetto a quello che graverebbe su 
imprese comparabili i cui utili sono determinati sulla base dei risultati effettivamente 

conseguiti, realizzando così un trattamento fiscale preferenziale non giustificato.80 

Tra i casi più noti in cui dei tax ruling in materia di prezzi di trasferimento sono stati 

contestati dalla Commissione Europea come aiuti di Stato incompatibili, vi è il caso del 

gruppo Apple con lo Stato irlandese (Decisione UE 2017/1283 del 30 agosto 2016) di cui 

si è fatto cenno in precedenza. In tale vicenda, la Commissione aveva qualificato alcuni 

ruling concessi dall’Irlanda al gruppo Apple come aiuti di Stato illegittimi, ritenendo che 
avessero attribuito al contribuente un vantaggio selettivo ed è un esempio paradigmatico del ruolo che i ruling sul transfer pricing possono assumere nell’ambito della 
pianificazione fiscale aggressiva delle multinazionali. 

Per comprendere il caso è opportuno richiamare, sia pure in forma sintetica, la struttura 

societaria del gruppo Apple interessata dai ruling irlandesi. Apple Inc. operava in Europa 

attraverso Apple Operations International (AOI) e due sue controllate, Apple Operations 

Europe (AOE), con attività di produzione, e Apple Sales International (ASI), a cui erano 

imputate le funzioni di approvvigionamento e distribuzione dei prodotti Apple nei 

mercati europei ed extra-UE (con esclusione di America e Cina). 

AOE e ASI erano società costituite secondo il diritto irlandese, ma non considerate 

fiscalmente residenti in Irlanda, poiché, in base alla normativa allora vigente, la residenza 

era determinata secondo il criterio del central management and control, vale a dire con 

 
80 Commissione Europea, Comunicazione 2016/C 262/01, 19 luglio 2016, par. 171 precisa che, nel caso del 
transfer pricing, il ruling conferisce un vantaggio selettivo se, a titolo esemplificativo, si avvalli un accordo 
sui prezzi di trasferimento che non applica condizioni di libera concorrenza ovvero consente di utilizzare 
metodi alternativi, più indiretti, per il calcolo degli utili imponibili (ad esempio, il metodo del cost plus o del 
resale minus), anche in disponibilità di metodi più diretti. 
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riferimento al luogo in cui la società è effettivamente gestita.81 I consigli di 

amministrazione delle due società erano in larga parte composti da dirigenti di Apple Inc. 

(USA) ed, inoltre, le delibere trattavano temi societari generali e solo occasionalmente 

procure e contratti operativi.82 Ne deriva che il centro di direzione effettiva non poteva 

essere individuato in Irlanda, con la conseguenza che non potevano essere qualificate come fiscalmente residenti in tale Stato. D’altro canto, pur essendo di fatto gestite dagli 
Stati Uniti, esse non erano considerate fiscalmente residenti neppure in tale ordinamento, 

in cui il criterio principale per determinare la residenza delle società è il luogo di 

incorporazione: essendo entrambe costituite in Irlanda non rientravano nella residenza 

fiscale statunitense. Si veniva così a delineare, in concreto, una situazione di assenza di 

residenza fiscale in qualunque giurisdizione, come rilevato dalla Commissione Europea nel comunicato stampa del 30 agosto 2016 “le sedi centrali non erano ubicate in nessun 

paese”, a cui aggiunge che le due “non avevano dipendenti, né uffici, e le loro attività 

consistevano esclusivamente in sporadiche riunioni del consiglio di amministrazione”. 

AOE e ASI, costituite in Irlanda, svolgevano le funzioni operative tramite branch irlandesi 

tassate sui profitti loro attribuiti; le “sedi centrali” ricevevano la quota prevalente dei 

profitti e non erano tassate in alcun Paese. Pur non riguardando direttamente il tema del transfer pricing, la creazione di società “apolidi” sul piano fiscale costituisce una 
componente significativa, fondata sullo sfruttamento opportunistico delle differenti 

regole sulla residenza previste dai vari ordinamenti, della più ampia strategia di 

pianificazione fiscale aggressiva adottata dal gruppo. Nel 1991 e nel 2007, l’Amministrazione finanziaria irlandese ha rilasciato due tax ruling 

preventivi alle due società apolidi, disciplinando il metodo di calcolo del reddito 

imponibile delle rispettive branch irlandesi. Tali ruling prevedevano i criteri di 

applicazione del metodo del Transactional Net Margin Method (TNMM)83 che prevede la determinazione dell’utile netto di un’entità controllata misurato su una base appropriata 
(quale ad esempio costi, vendite, attivi). 

 
81 CIPOLLINA S., I redditi “nomadi” delle società multinazionali nell’economia globalizzata, in Rivista di diritto 
finanziario e scienza delle finanze, 2014, p. 49. 
82 CGUE GRANDE SEZIONE, C-465/20 P, 10 settembre 2024, par. 5. 
83 Il metodo è riconosciuto dall’OCSE nelle Transfer Pricing Guidelines. La Commissione Europea, nella 
Comunicazione 2016/C 262/01, ha chiarito che “se l’accordo sui prezzi di trasferimento corrisponde alle 
indicazioni dell’OCSE in materia, comprese quelle sulla scelta del metodo più adeguato che conduce a 
un'approssimazione attendibile di un risultando rispondente alle condizioni di mercato, un ruling che avalli 

tale accordo non dovrebbe comportare aiuti di Stato”. 
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In particolare, per AOE, il primo ruling stabilisce che il profitto della branch fosse pari al 

65% delle spese operative fino a una determinata soglia annua84 e al 20% delle spese 

eccedenti tale soglia. Dalle spese operative erano esclusi i costi per i materiali destinati 

alla rivendita e le quote di partecipazione ai costi per i beni immateriali sostenute nell’ambito del cost-sharing agreement interno al gruppo. Inoltre, era previsto che, qualora l’utile effettivamente realizzato fosse risultato inferiore, si sarebbe considerato 
quello. Con l'aggiornamento del 2007, la formula è stata sostituta prevedendo la determinazione dell’utile netto come il valore risultante applicando una percentuale (10 

- 15%), ai costi operativi (da cui erano esclusi i costi dei materiali per la rivendita e, in 

modo più ampio rispetto al passato, i costi infragruppo), alla quale, poi, si aggiungeva un rendimento sulla proprietà intellettuale pari a una quota, tra l’1 e il 5%, del fatturato della branch, e dalla quale si deduceva, infine, l’importo delle quote di ammortamento su 
impianti e fabbricati.  In maniera affine, per ASI, il ruling inizialmente prevedeva che l’utile imponibile della 
branch fosse pari al 12,5% dei costi operativi, escludendo i costi per merci destinate alla 

rivendita; aggiornato, poi, nel 2007, fissando la determinazione del reddito della branch come un margine, compreso tra il 10% e il 15%, dei costi operativi, al netto, tra l’altro, 
delle transazioni infragruppo e dei costi dei materiali. In concreto, tali metodologie conducevano a un’imputazione di utili molto ridotta alle 
branch irlandesi, nonostante esse svolgessero attività essenziali per la generazione dei 

profitti del gruppo. La maggior parte degli utili confluivano nelle società apolidi e, quindi, 

di fatto non subivano tassazione. La Commissione Europea afferma che l'aliquota effettiva 

applicata ad Apple fosse del 1%, progressivamente scesa fino allo 0,005% negli ultimi 

anni. 

Nel 2014 la Commissione apre un’indagine formale ai sensi dell’art. 108 TFUE, sostenendo 
che i tax ruling concessi potessero costituire aiuti di Stato incompatibili con il mercato interno, in quanto fondati su un’allocazione dei profitti non conforme all’arm’s lenght 

principle e idonei a conferire ad Apple un vantaggio fiscale selettivo rispetto ad altre 

imprese assoggettate al regime ordinario. Tali sospetti sono stati convalidati con la Decisione UE 2017/1283 del 30 agosto 2016, rilevando, tra l’altro, che i ruling non erano 
conformi neppure alla disciplina interna irlandese in materia di reddito della stabile 

 
84 Compresa tra 60 e 70 milioni di dollari. 
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organizzazione; e sono stati definitivamente confermati con la sentenza del 10 settembre 

2024, cause riunite C-465/20 P, con cui la Corte di Giustizia, in Grande Sezione, ha stabilito la sussistenza di un aiuto di Stato illegittimo e l’obbligo di recuperare oltre 13 miliardi di 

euro di imposte non versate.85 

Vicende analoghe hanno riguardato anche altri gruppi multinazionali, quali Starbucks86 e 

Amazon87, in relazione a tax ruling unilaterali in materia di transfer pricing. In tali casi, tuttavia, il Tribunale dell’Unione Europea ha annullato le decisioni della Commissione, 
escludendo la sussistenza di un aiuto di Stato incompatibile88. In particolare, con riguardo 

a Starbucks il Tribunale ha ritenuto che la Commissione non avesse sufficientemente 

provato che la medologia adottata dall’Autorità fiscale olandese fosse manifestamente 
inadeguata al princpio di libera concorrenza, e dunque idonea a qualificare un vantaggio 

selettivo. Mentre, per Amazon, la pronuncia ha ritenuto che la valutazione del ruling 

eseguita dalla Commissione fosse viziata, in quanto basata su parametri di comparazione 

errati, senza dimostrare che l’accordo determinasse una riduzione artificiosa 

dell’imponibile. Nel caso Apple, diversamente, la Corte di giustizia ha confermato la 

decisione della Commissione, ritenendo che i ruling irlandesi avessero attribuito utili a 

entità prive di sostanza economica, con aliquote effettive prossime allo zero, configurando 

un aiuto di Stato incompatibile.  

Ciò conferma, da un lato, la centralità dei ruling di transfer pricing nelle strategie di pianificazione fiscale delle imprese multinazionali e, dall’altro, la difficoltà di tracciare, in 
concreto, il confine tra legittima discrezionalità amministrativa e concessione di un 

vantaggio selettivo incompatibile con il diritto dell’Unione. 
 

 
85 Per un commento alla sentenza del 10 settembre 2024 si veda VALENTE P., Aiuti di Stato e tax rulings: 

analisi della sentenza Apple causa C-465/20, in Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 4, 1° aprile 2025. 
86 Commissione Europea, Decisione EU 2017/502, 21 ottobre 2015. 
87 Commissione Europea, Decisione EU 2018/859, 4 ottobre 2017.  
88 Per Starbucks: Tribunale UE, cause riunite T-760/15 e T-636/16, 24 settembre 2019. Per Amazon: 
Tribunale UE, cause riunite T-816/17 e T-318/18, 12 maggio 2021 e CGUE, causa C-457/21 P, 14 dicembre 
2023. 
 



 40 
 

2.2.2 - Treaty shopping e società conduit 

Esaurita la trattazione concernente il transfer pricing abusivo e gli aiuti di Stato 

incompatibili, si passa al fenomeno del treaty shopping, il quale costituisce una rilevante 

forma di pianificazione fiscale internazionale per le imprese, incentrandosi sulla scelta della giurisdizione ritenuta “ottimale” ai fini dell’applicazione delle convenzioni contro le 
doppie imposizioni. 

Nella dottrina, il treaty shopping è definito come “una tecnica che consiste nell’utilizzo delle 

convenzioni contro le doppie imposizioni al fine di trarne vantaggi sotto il profilo fiscale”89; lo scopo che viene perseguito è quello di alleggerire l’incidenza tributaria valorizzando in 
modo mirato le clausole convenzionali. Si possono ricondurre in tale tecnica anche le 

strutture nelle quali un soggetto, non avendo a disposizione una convenzione o una 

convenzione favorevole tra lo Stato di residenza e quello della fonte, si avvale di un terzo 

Stato per ottenere i vantaggi. 

Concretamente si sceglie di costituire entità in Paesi che dispongono di convenzioni che prevedono l’esenzione, o una sensibile riduzione, della ritenuta alla fonte sui flussi reddituali in uscita, in modo da ottenere un’imposizione inferiore rispetto a quello che si 

sarebbe prodotto nel rapporto diretto tra gli Stati originari. 

Proprio per questo motivo, si prestano come candidati adatti i Paesi che dispongono di 

una vasta rete convenzionale, spesso identificabili in Paesi europei non classificati come 

paradisi fiscali in senso stretto. Infatti, questi ultimi sovente non dispongono di trattati e 

il treaty shopping può configurarsi come uno strumento con cui far convogliare redditi in 

tali giurisdizioni senza che vengano assoggettati a trattamenti più severi, spesso previsti per operazioni con i paradisi fiscali “puri”. 
Il mezzo attraverso cui vengono messe in atto pratiche di treaty shopping, una volta 

selezionata la giurisdizione, sono le c.d. società conduit, entità interposte attraverso le 

quali i flussi reddituali vengono canalizzati verso altre entità del gruppo.90  

La possibilità di scegliere il Paese in cui stabilire la propria attività rientra nella libertà del 

contribuente ed è compatibile con la fruizione dei benefici convenzionali; la scelta, infatti, 

della giurisdizione più conveniente, anche in considerazione delle convenzioni contro le 

 
89 VALENTE P., CAMPANA G. CARACCIOLI I., Beneficiario Effettivo e Treaty Shopping Monitoraggio Dei 

Capitali, Fiscalità, Anti-Riciclaggio, Milanofiori, Assago: Wolters Kluwer, 2016, p. 3.  
90 VALENTE P., CAMPANA G. CARACCIOLI I., Beneficiario Effettivo e Treaty Shopping Monitoraggio Dei 

Capitali, Fiscalità, Anti-Riciclaggio, Milanofiori, Assago: Wolters Kluwer, 2016, p. 6. 
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doppie imposizioni, non rientra di per sé nel fenomeno del treaty shopping. La stessa espressione “treaty shopping”91 sottintende un certo grado di aggressività, dando l’idea di 
una minuziosa e strumentale selezione delle norme più favorevoli, concretamente 

applicate interponendo strutture prive di attività economica. In queste strutture, le 

società interposte appaiono sostanzialmente inutili, se non per l’ottenimento del 
vantaggio convenzionale; esse figurano formalmente come destinatarie dei flussi, ma non 

ne sono il beneficiario effettivo, non esercitano alcun controllo sui proventi e si limitano 

a fungere da canali di passaggio, senza che abbiano un active input or use dei redditi.  

Nella prassi si rinvengono diverse tipologie di strutture conduit e, conseguentemente, 

differenti schemi di treaty shopping.  

La configurazione più semplice è la direct conduit company.92 Si tratta del caso in cui una 

società residente in uno Stato che intende effettuare un’operazione in un altro Stato, con 
il quale il Paese di residenza non ha stipulato alcuna convenzione contro le doppie 

imposizioni ovvero la convenzione non è particolarmente favorevole. Il gruppo individua, 

allora, un terzo Paese dotato di trattati con entrambi gli Stati. La capogruppo ha, quindi, 

convenienza a operare tramite una intermediate holding costituita nel terzo Stato, 

cosicché i flussi reddituali transitino attraverso tale entità e possano beneficiare, in base 

alle disposizioni convenzionali, di ritenute alla fonte ridotte o regimi di esenzione, con conseguente riduzione del carico fiscale complessivo rispetto allo schema “diretto”. 
Strutture più complesse danno luogo alla figura della stepping stone conduit company.93 In 

questo caso, tra lo Stato di residenza e lo Stato della fonte non esiste una convenzione (o 

non è conveniente), ma la stessa può essere ricostruita indirettamente sfruttando una 

catena di Stati terzi collegati tra loro da trattati vantaggiosi. Per farlo, il gruppo costituirà 

due società “condotto” intermedie nei Paesi identificati e farà transitare attraverso di esse 

i flussi, così da beneficiare in sequenza dei diversi accordi convenzionali.  

 
91 Il termine trae origine dal concetto statunitense di “forum shopping”, espressione usata per descrivere la 
prassi delle parti di scegliere il tribunale ritenuto più favorevole ai propri interessi. Sul punto VALENTE P., 
CAMPANA G. CARACCIOLI I., Beneficiario Effettivo e Treaty Shopping Monitoraggio Dei Capitali, Fiscalità, 

Anti-Riciclaggio, Milanofiori, Assago: Wolters Kluwer, 2016, p. 255. 
92 VALENTE P., CAMPANA G. CARACCIOLI I., Beneficiario Effettivo e Treaty Shopping Monitoraggio Dei 

Capitali, Fiscalità, Anti-Riciclaggio, Milanofiori, Assago: Wolters Kluwer, 2016, p. 12. 
93 VALENTE P., CAMPANA G. CARACCIOLI I., Beneficiario Effettivo e Treaty Shopping Monitoraggio Dei 

Capitali, Fiscalità, Anti-Riciclaggio, Milanofiori, Assago: Wolters Kluwer, 2016, p. 12. 
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Nelle strutture di questo tipo possono innestarsi pratiche che esulano dall’ambito di 
analisi del treaty shopping, tra cui le transazioni infragruppo ad un prezzo non conforme 

al valore di mercato e alle condizioni di libera concorrenza, che riportano alla fattispecie 

di transfer pricing abusivo, nonché i casi di esterovestizione societaria94 o di stabile 

organizzazione occulta.  

Accanto al treaty shopping in senso stretto, la prassi ha individuato un fenomeno analogo riferito alle Direttive dell’Unione Europea, il c.d. directive shopping. 95 In questo schema il comportamento è il medesimo: il contribuente interpone un’entità in uno Stato ritenuto conveniente, con la differenza che l’obiettivo è di beneficiare delle disposizioni previste 
dalle direttive in materia di esenzione dalle ritenute sui dividendi, interessi e sui canoni 

(c.d. direttiva Madre-Figlia).  

Altre forme di arbitraggio fiscale si rinvengono nelle pratiche di rule shopping e di 

disallineamenti da ibridi, che talvolta, possono combinarsi al treaty o directive shopping. 

In particolare il rule shopping, consiste nella scelta di una giurisdizione al fine di 

beneficiare di una disciplina interna più favorevole,96 come nel caso in cui un soggetto 

collochi una holding in uno Stato che prevede un regime di participation exemption. 

Rientrano, invece, nella tipologia di hybrid mismatching, le situazioni in cui vengono 

sfruttate divergenze normative tra ordinamenti in relazione alle medesima fattispecie, 

dando luogo a fenomeni quali la doppia deduzione di costi o di perdite fiscali, 

manipolazione dello status di residenza fiscale, la diversa qualificazione di uno strumento ibrido (debito in uno Stato, equity nell’altro) e del regime fiscale societario (società trasparente in un Paese, opaca nell’altro), portando a situazioni di erosione della base 

 
94 Al riguardo, le due “condotte” erano sorte insieme nella sentenza Corte di Cass., 21 dicembre 2018, n. 33234 (caso Dolce & Gabbana), nella quale venivano contestati sia l’abuso del regime lussemburghese per ottenere l’esenzione dalla ritenuta sulle royalties, sia l'esterovestizione della società lussemburghese. Per 
un approfondimento sulla sentenza si veda CORDEIRO GUERRA R. e DORIGO S., Residenza fiscale delle 

società ed esterovestizione: note a margine della sentenza Dolce & Gabbana della Cassazione penale, in Rivista 
Trimestrale di Diritto Tributario, 2017. 
95 BARGAGLI M, Treaty shopping: il trattamento fiscale dei finanziamenti indiretti cross-border, in 
Euroconference, 3 aprile 2025; GUARDIA DI FINANZA, Manuale operativo in materia di contrasto 

all’evasione e alle frodi fiscali. Circolare n. 1/2018, Volumi I-IV, Roma, 2017, p. 333. 
96 VALENTE P., CAMPANA G. CARACCIOLI I., Beneficiario Effettivo e Treaty Shopping Monitoraggio Dei 

Capitali, Fiscalità, Anti-Riciclaggio, Milanofiori, Assago: Wolters Kluwer, 2016, p. 4; GUARDIA DI FINANZA, 
Manuale operativo in materia di contrasto all’evasione e alle frodi fiscali. Circolare n. 1/2018, Volumi I-IV, 
Roma, 2017, p. 333. 
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imponibile o di non imposizione.97 A titolo esemplificativo, si richiamano alcune condotte 

opportunistiche riguardanti la residenza fiscale. Nel caso di trasferimento della residenza in corso d’anno possono determinarsi fenomeni di doppia non imposizione dei redditi prodotti nel periodo antecedente al trasferimento, qualora non sia prevista un’adeguata 
disciplina sul trattamenti dei redditi prodotti nello split-year; tale schema è evidenziato 

anche dal Commentario OCSE, che lo qualifica come artificial legal construction. Un’altra 
situazione può verificarsi quando è previsto il principio di cassa nella tassazione dei 

redditi finanziari, ove il contribuente trasferisse realmente la propria residenza all’estero prima dell’incasso, essi potrebbero sfuggire all’imposizione, se nel nuovo Paese è previsto 

per tale fattispecie il principio di competenza. 98 Un rilevante esempio, in cui si è verificata la circostanza di “doppia non residenza” è il 

caso Apple analizzato in precedenza, focalizzandosi, in particolare, sulle società AOE ed ASI. Esse risultavano “apolidi” in quanto, per come erano strutturate, non rientravano né nella definizione di residenza fiscale prevista dall’Irlanda né in quella statunitense.  Un’altra distinzione utile, riconosciuta dalla dottrina, emerge tra il treaty shopping e il 

treaty abuse. Quest’ultimo ricorre quando il vantaggio fiscale ottenuto risulta contrario all’oggetto e allo scopo delle disposizioni convenzionali, sicché l’operazione si pone in 
contrasto con la convenzione stessa. Nel treaty shopping, invece, il contribuente mira a collocarsi entro l’ambito di applicazione del trattato senza violarne apertamente il testo, 
sfruttando, però, in maniera spinta i vantaggi previsti.99  

Il treaty shopping e il directive shopping si sostanziano nella scelta di una giurisdizione al 

fine di minimizzare la withholding tax sui flussi in uscita, i quali prevalentemente sono 

passive income. I componenti di reddito su cui tali strategie fanno leva sono, infatti, i 

redditi passivi, ossia i proventi derivanti dalla mera detenzione di asset che non richiedono lo svolgimento di un’attività diretta o continuativa da parte del percettore e 
che, pertanto, possono confluire nell’entità anche in assenza di una reale struttura economica. L’OCSE nel report Designing a Territorial Tax System: A Review of OECD 

Systems afferma che molti paesi includono nella categoria di passive income gli interessi, i 

 
97 GUARDIA DI FINANZA, Manuale operativo in materia di contrasto all’evasione e alle frodi fiscali. Circolare n. 1/2018, Volumi I-IV, Roma, 2017, p. 339. 
98 VALENTE P., Elusione Fiscale Internazionale, Milanofiori, Assago: Ipsoa, 2014, p. 917. 
99 VALENTE P., CAMPANA G., CARACCIOLI I., Beneficiario Effettivo e Treaty Shopping Monitoraggio Dei 

Capitali, Fiscalità, Anti-Riciclaggio, Milanofiori, Assago: Wolters Kluwer, 2016, p. 3. 
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dividendi, le royalties e i canoni di locazione attivi. In dottrina, inoltre, è stato sottolineato 

come vi rientrino normalmente anche le plusvalenze da cessione di partecipazioni o di 

altre attività finanziarie. Ne consegue che la categoria dei redditi passivi non è tipizzata, 

ma può tendenzialmente comprendere tutti quei proventi che un’entità consegue in 
quanto mera titolare di asset, senza la necessità di un apporto significativo di attività o di 

funzioni economiche. 

 

Con riguardo agli interessi, le strutture di pianificazione fiscale aggressiva presuppongono l’esistenza di uno o più finanziamenti infragruppo.  
Un ulteriore campanello di allarme, oltre alla sussistenza di giurisdizioni con convenzioni 

particolarmente favorevoli ed entità in paradisi fiscali, è la presenza di società 

sottocapitalizzate (thin capitalised), cioè finanziate prevalentemente con debito, in particolare se l’indebitamento è riconducibile a società collegate. 
Nella letteratura viene evidenziato come gli interessi rappresentino uno degli strumenti 

più utilizzati indebitamente, poiché oltre al possibile vantaggio in termini di ritenuta, essi 

sono generalmente deducibili dal reddito della società debitrice, con conseguente duplice 

beneficio fiscale.100  

Si consideri la struttura del gruppo oggetto della sentenza Cass. 11 febbraio 2013, n. 

3194.101 In tale vicenda, una società italiana pagava interessi passivi su un finanziamento 

la cui controparte formale era la controllante lussemburghese. Secondo il parere dell’Agenzia delle Entrate, il soggetto finanziatore reale era una società con sede nelle 
Isole Vergini Britanniche (BVI), posta al vertice della catena e controllante della società lussemburghese, sicché quest’ultima avrebbe svolto il ruolo di mero condotto funzionale a far confluire utili all’estero, in particolare in un paradiso fiscale, abbattendo l’imponibile 
in Italia.  

Il vantaggio dell'interposizione della società lussemburghese risiedeva, da un lato, nel 

fatto che la convenzione Italia-Lussemburgo prevedeva una ritenuta alla fonte 

agevolata102 sugli interessi in uscita dall'Italia; dall’altro, nell’assenza di convenzione tra 
 

100 OCSE, Limiting Base Erosion Involving Interest Deductions and Other Financial Payments, Action 4 - 2015 

Final Report, OECD/G20 Base Erosion and Profit Shifting Project, Parigi, 2015, pp. 16, 38. 
101 Commentata in dottrina da CASCARANO A., Elusione e finanziamento al socio in paradisi fiscali, in 
FISCOeTASSE, 27 febbraio 2013.  
102 L’art. 11 della Convenzione Italia - Lussemburgo prevede una ritenuta massima del 10% sugli interessi 
se il percettore è il beneficiario effettivo. 
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Lussemburgo e BVI, con conseguente applicazione della sola normativa interna 

lussemburghese che non assoggetta a ritenuta gli interessi in uscita. Se, al contrario, la 

società italiana, avesse corrisposto direttamente gli interessi alla società localizzata nelle 

BVI, in assenza di convenzione, sarebbe stata applicata una ritenuta ben più elevata.103 

A ciò si aggiungeva il profilo della deducibilità: gli interessi corrisposti alla società 

lussemburghese erano deducibili dal reddito della società italiana, mentre il pagamento 

diretto alla società delle BVI avrebbe comportato la totale indeducibilità, ai sensi della 

normativa allora vigente104 in quanto operazione con soggetto residente in Paese black 

list105 (salvo prova dell’effettiva operatività della controparte estera e della sussistenza di 
valide ragioni economiche). 

La struttura risultava, dunque, fiscalmente più favorevole rispetto a un flusso diretto; il 

nodo centrale diveniva, però, stabilire se tale assetto fosse stato concepito essenzialmente 

per finalità fiscali e se la società lussemburghese dovesse essere qualificata come mero 

soggetto interposto, privo di effettiva sostanza economica; in più occasioni la Cassazione ha ritenuto non adeguatamente dimostrata l’operatività reale della società 
lussemburghese. 

Gli interessi rappresentano uno strumento particolarmente sfruttato anche in ragione del coordinamento con il diritto dell’Unione europea. In particolare, la Direttiva 2003/49/CE 
(Direttiva Interessi-Canoni), relativa a un regime fiscale comune sui pagamenti di 

interessi e di canoni tra società consociate di Stati membri prevede, al ricorrere di determinati requisiti soggettivi e partecipativi, l’esenzione dalla ritenuta alla fonte sui 
pagamenti di interessi transfrontalieri, trasferendo così integralmente la potestà 

impositiva allo Stato di residenza del percettore. 

Sulla questione assumono particolare rilievo le c.d. cause danesi riunite del 26 febbraio 

2019, C-115/16, C-118/16, C-119/16, C-299/16, accomunate da strutture volte a 

 
103 Pari al 27% ex art. 26 D.P.R. 29 settembre 1973, n. 600; ad oggi, la ritenuta è del 26% ai sensi dell'art. 3, 
comma 1, del D.L. 24 aprile 2014, n. 66. 
104 L’art. 110, comma 10, TUIR prevedeva l'indeducibilità dei costi derivanti da operazioni intercorse con 
Paesi a fiscalità privilegiata. Esso è stato abrogato dal D.Lgs. 147/2015 e sostituito dal comma 9-ter del 
medesimo articolo che permette la deduzione nei limiti del valore normale (purché le operazioni siano 
effettivamente realizzate). 
105 Le Isole Vergini Britanniche, ai sensi del D.M. 23 gennaio 2002, erano considerate un paese a fiscalità 
privilegiata. 
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beneficiare indebitamente dell’esenzione dalla ritenuta alla fonte prevista dalla 
Direttiva.106 

Nel caso C-115/16, cinque fondi di private equity avevano emesso un finanziamento a favore di una controllata danese. Poco dopo l’erogazione, il credito è stato oggetto di due 
cessioni che hanno comportato l'interposizione di due società lussemburghesi: i fondi 

hanno ceduto il credito a una holding lussemburghese, la quale lo ha poi trasferito a una propria controllata, anch’essa lussemburghese. Si era così creata una catena di 
obbligazioni back-to-back in cui la società danese pagava interessi alla prima società 

lussemburghese, questa li pagava alla seconda società lussemburghese, e la seconda ai 

fondi, con tassi di interesse sostanzialmente allineati.  Sul piano fiscale ciò determinava l’esenzione dalla ritenuta in Danimarca sugli interessi 
corrisposti alla società lussemburghese, ai sensi della Direttiva 2003/49/CE; neutralità 

nel passaggio interno in Lussemburgo; assenza di ritenuta sugli interessi in uscita dal 

Lussemburgo verso i fondi in ragione nella normativa lussemburghese poiché essi erano 

residenti in Stati con i quali non esisteva alcuna convenzione.  

In tal modo gli interessi pervenivano ai fondi con un prelievo complessivo minimo, 

mentre, in assenza delle società lussemburghesi interposte, la Danimarca avrebbe 

applicato la ritenuta ordinaria sui pagamenti diretti a soggetti residenti in Stati privi di 

convenzione. 

Il procedimento C-299/16 riguarda uno schema sostanzialmente identico, in quanto tra i 

fondi e la società danese alla base sono state interposte due società lussemburghesi. Al 

vertice del gruppo figurava un fondo di private equity con sede a Jersey, giurisdizione a fiscalità privilegiata, pertanto i redditi che vi affluivano, dopo aver evitato l’applicazione 
di ritenute lungo la catena, risultavano assoggettati ad un prelievo locale sostanzialmente 

nullo. 

Nei casi C-118/16 e C-119/16, le strutture societarie erano entrambe caratterizzate dalla 

presenza di due società intermedie svedesi, al di sopra di una società danese, collegate da 

un finanziamento a monte e un finanziamento a valle. Il primo flusso di interessi 

interveniva tra la società danese e la società svedese, fiscalmente ciò comportava che gli 

 
106 Un fondamento interpretativo delle cause è offerto da TENORE M. e LUBRANO G., Spunti di riflessione 

sulle sentenze della Corte di Giustizia nelle c.d. cause danesi alla luce della giurisprudenza italiana, in Rivista Telematica di Diritto Tributario n. 1, 2020 e anche da GARBARINO C. e RIZZO A., La nozione di beneficiario 

effettivo nella giurisprudenza UE (Case C-115/16; Case C-116/16), in Fiscalità & Commercio Internazionale, 
n. 11, 1° novembre 2021. 
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interessi in uscita dalla Danimarca fossero esenti da ritenuta in base alla Direttiva 

2003/49/CE. Tra le due società svedesi non vi era un rapporto di debito, bensì operava il meccanismo di “group contributions” previsto dal diritto svedese, che consentiva alle due 
consociate di effettuare trasferimenti infragruppo deducibili per il soggetto erogante e 

imponibili per il soggetto percettore, con un effetto fiscale complessivo neutro. Il flusso 

finale degli interessi in uscita dalla Svezia era diretto rispettivamente in Lussemburgo (C-

118/16) e alle Isole Cayman (C-119/16) e non scontavano alcuna ritenuta poiché 

l'ordinamento svedese non prevedeva alcuna ritenuta alla fonte sugli interessi outbound.  Nelle cause analizzate, l’Amministrazione danese, applicando i criteri definiti dalla Corte 
di Giustizia dell’Unione europea, ha qualificato le entità lussemburghesi e svedesi come 

società conduit prive di sostanza economica, non svolgendo di fatto alcuna funzione se 

non quella di passaggio dei flussi.  

Si procede ora ad esaminare gli schemi che coinvolgono flussi di royalties. Esse sono forme di remunerazione corrisposte per l’utilizzo di beni immateriali o opere dell’ingegno, quali 
marchi, brevetti, software, know-how, diritti d'autore e in generale altre attività 

intangibili.107 Rappresentano di regola un costo deducibile per l’impresa che le paga, 
mentre per il soggetto percipiente sono un componente positivo di reddito imponibile nel 

Paese in cui è localizzata la proprietà intellettuale. 

Per loro natura, si presentano come un elemento adeguato per attuare pratiche di 

pianificazione fiscale aggressiva poiché le attività intangibili a cui sono connesse sono 

altamente mobili e non richiedono significative strutture materiali per la detenzione; 

inoltre la valutazione delle stesse attività risulta complessa, con la conseguenza che risulta 

facile giustificare royalties di importo elevato.108 

Lo schema economico di fondo consiste, anzitutto, nello spostamento della titolarità della 

proprietà intellettuale in una giurisdizione a bassa imposizione, che può essere un 

paradiso fiscale in senso stretto o un Paese dotato di regimi particolarmente favorevoli 

per i redditi intangibili, per poi concedere in licenza tale IP alle altre società del gruppo. 

Si realizzano comportamenti di treaty shopping o directive shopping quando nel gruppo societario viene interposta una società situata in uno Stato che prevede l’esenzione o una 
 

107 DRAGONETTI A. e PIACENTINI V., Manuale Di Fiscalità Internazionale, Milano: IPSOA, 2025. pag. 753. 
108 Lo studio Trade in Services Related to Intangibles and the Profit Shifting Hypothesis, Working Papers N. 141 svolto per la Banca d’Italia evidenzia che, negli anni 2013-2017 i servizi IP sono un canale rilevante di profit 
shifting verso paradisi fiscali. 
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riduzione della ritenuta alla fonte sui canoni in uscita in base alla convenzione contro le 

doppie imposizioni o alla Direttiva Interessi-Canoni. 

Uno degli schemi più noti è il c.d. Double Irish With Dutch Sandwich, di cui il caso Google è 

esemplare.109 Le società con un ruolo chiave nella struttura erano due società irlandesi e 

una società olandese, sopra vi era la holding detentrice della proprietà dei diritti IP su 

tutti gli Stati non-USA. La holding aveva ricevuto la titolarità dei diritti in seguito al 

trasferimento da parte della capogruppo statunitense; inoltre essa era una società di 

diritto irlandese fiscalmente residente alle Bermuda.110 La holding concedeva l’IP in 
licenza a una società olandese, la quale a sua volta sublicenziava i diritti a una seconda società irlandese operativa, che svolgeva l’attività commerciale nei diversi Stati.  
I profitti generati nei diversi Paesi confluivano nella società irlandese operativa, ma 

venivano in larga misura erosi mediante il pagamento dei canoni alla società olandese. Su 

tali pagamenti non si applicava alcuna ritenuta alla fonte, in virtù della Direttiva 

2003/49/CE sugli interessi e i canoni. 

La società olandese a sua volta, corrispondeva le royalties alla holding residente alle 

Bermuda, senza subire withholding tax poiché non era prevista dalla normativa interna 

dei Paesi Bassi. Le royalties giungevano così alle Bermuda senza essere mai state 

assoggettate a ritenuta e risultavano non tassate in base alla disciplina della giurisdizione. 

Se la società irlandese avesse pagato direttamente le royalties alla società residente alle Bermuda, in assenza di una convenzione con l’Irlanda, sarebbe stata applicata la ritenuta 

alla fonte prevista dal diritto irlandese (20%). La presenza della società olandese, 

pertanto, consentiva di evitare questo prelievo rendendo evidente il vantaggio fiscale 

complessivo della struttura.  

Sebbene non vi sia una pronuncia che qualifichi espressamente la società olandese come 

conduit, è evidente l’aggressività del modello; in dottrina e in sede OCSE lo schema del 
Double Irish with Dutch Sandwich è stato oggetto di forte critica e, a seguito di svariate 

pressioni, Google ha proceduto all’adeguamento della struttura societaria.  

 
109 Sul punto ANTONACCHIO F., Pianificazione fiscale aggressiva nell’era post-BEPS, in Il Fisco, n. 9, 2 marzo 
2020 e, per i dettagli più tecnici, FONDAZIONE BRUNO VISENTINI, La tassazione dell’economia digitale, a 
cura di DI TANNO T. e MARCHETTI F., 2019. 
110 Infatti, il c.d. centre of management and control richiesto dal diritto irlandese non risultava in Irlanda, 
bensì alle Bermuda essendo controllata dalla società Google Bermuda Ltd. 
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Un ulteriore caso in cui emerge l’utilizzo indebito delle royalties è rappresentato dall’ordinanza Cass., n. 17746 del 22 giugno 2021.111 Una società italiana corrispondeva 

canoni a una società holding olandese, controllante del gruppo, applicando la ritenuta 

ridotta del 5% in forza della convenzione contro le doppie imposizioni tra Italia e Paesi Bassi. L’Agenzia delle Entrate contestava l’applicazione dell’aliquota convenzionale, 
sostenendo che la società olandese non potesse essere qualificata come beneficiario 

effettivo delle royalties, pur senza individuare puntualmente quale soggetto dovesse 

essere considerato tale. La Suprema Corte ha sostenuto che l’accesso all’aliquota convenzionale ridotta presuppone l’accertamento del requisito del beneficiario effettivo e che l’onere di provare la sussistenza delle condizioni per l’applicazione del regime di favore incombe sul 
contribuente, rinviando la causa al giudice di merito per verificare nuovamente che la holding olandese non fosse un’entità priva di sostanza economica. 
Il treaty shopping è frequente anche in relazione ai dividendi e viene attuato, in linea 

generale, con modalità analoghe a quelle riscontrate per gli interessi e i canoni, mediante l’interposizione di una società situata in uno Stato terzo al solo fine di beneficiare di un 
regime di ritenuta più favorevole sui flussi in uscita. Le convenzioni contro le doppie 

imposizioni, infatti, prevedono spesso aliquote ridotte sui dividendi corrisposti da una 

società residente in uno Stato contraente a un residente nell’altro Stato. Tale riduzione può essere più marcata in presenza di partecipazioni qualificate: l’art. 10, par. 2, del Modello OCSE prevede un’aliquota massima di ritenuta del 5% sui dividendi quando il 
beneficiario è una società che detiene direttamente, per un periodo minimo di 365 giorni, 

almeno il 25% del capitale della società distributrice; mentre, in mancanza di tali requisiti, 

la ritenuta può arrivare fino al 15%. 

Queste dinamiche emergono con particolare chiarezza nella recente Cass. civ., n. 10305 

del 16 aprile 2024112, relativa a una catena di distribuzione di dividendi all’interno di un 
gruppo multinazionale. Una società italiana riceveva dividendi da una società tedesca, 

senza applicazione di ritenuta alla fonte in forza della convenzione Germania - Italia. 

 
111 In commento, tra l’altro, in VALENTE P. e PIAZZA M., La clausola del beneficiario effettivo tra teoria e 

prassi: evoluzione concettuale e applicazioni pratiche, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 1, 1° gennaio 
2026. 
112 Commentata in dottrina da VENERUSO A., Distribuzione dividendi provenienti da Paesi black list 

attraverso controllate UE: per la Suprema Corte prevale la norma antielusiva domestica, in Fiscalità & 
Commercio Internazionale, n. 4, 1° aprile 2025. 
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L’Agenzia delle Entrate ha tuttavia contestato la legittimità dell’applicazione del regime convenzionale, ritenendo che l’operazione dovesse essere valutata nella sua complessiva 
struttura elusiva. Infatti, alla base della struttura vi era una società residente a Singapore, che distribuiva dividendi a una società intermedia inglese. All’epoca dei fatti, Singapore 
era considerata Paese a fiscalità privilegiata secondo la normativa italiana: applicava un’aliquota ridotta sull’imposta sul reddito delle società e, tra l’altro, non prevedeva 

ritenute alla fonte sugli utili in uscita.113 La società inglese distribuiva, poi, i dividendi alla 

società tedesca, senza applicazione di ritenute in virtù della convenzione Regno Unito - 

Germania. Infine, il passaggio contestato di dividendi dalla società tedesca alla società 

italiana. 

Se i dividendi fossero stati corrisposti direttamente dalla società di Singapore alla società 

italiana, sarebbero state applicabili la disciplina CFC e le regole sui dividendi provenienti 

da Paesi a fiscalità privilegiata, con integrale imponibilità del dividendo in Italia (salvo accoglimento dell’interpello disapplicativo).114 L’interposizione delle società residenti nel Regno Unito e in Germania ha dunque 
permesso di convogliare in Italia utili originati in una giurisdizione black list con sensibile 

attenuazione del prelievo. Al fine di verificare l'eventuale carattere elusivo, la Cassazione, in linea con l’impostazione dell’Amministrazione finanziaria, richiede di valutare la 
struttura nel suo complesso. 

I dividendi si prestano anche al fenomeno del directive shopping poiché la Direttiva 

2011/96/UE (Direttiva Madre-Figlia) prevede, al ricorrere di determinati requisiti soggettivi e partecipativi, l’esenzione o l’attenuazione della ritenuta alla fonte sui 
dividendi in uscita.115 

Un caso significativo è rappresentato dalla causa C-117/16 del 26 febbraio 2019. In tale 

circostanza una società intermedia danese incassa i dividendi che venivano immediatamente trasferiti all’estero. 
La capogruppo era una società statunitense, la quale aveva una controllata con sede alle 

Bermuda, titolare di partecipazioni in controllate estere e di diritti di proprietà 

 
113 D.M. 21 novembre 2001. 
114 Non applicabilità del regime participation exemption. 
115 MELIS G., Direttiva madre-figlia e “beneficiario effettivo”: considerazioni a margine di una singolare 
sentenza di merito, Diritto e pratica tributaria internazionale, n. 2, 1° aprile 2025. 
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intellettuale. Alla base della catena societaria vi era una società danese che controllava 

una società olandese.  

Successivamente, viene costituita una società intermedia a Cipro alla quale la società 

bermudiana cede, a mezzo debito, la partecipazione nella società danese. Poco dopo si 

susseguono tre operazioni strettamente collegate: (i) la società olandese distribuisce 

dividendi alla controllante danese, senza applicazione di ritenuta in base alla Direttiva 

Madre-Figlia; (ii) il giorno successivo, la società olandese distribuisce alla nuova 

controllante cipriota dividendi di pari importo (deliberati circa un mese prima) ed anche 

in questo caso esenti da ritenuta in forza della Direttiva; (iii) il giorno ancora seguente, la 

società cipriota versa un importo corrispondente alla società nelle Bermuda a titolo di 

rimborso parziale del finanziamento, qualificato come movimento di capitale non 

assoggettato ad alcun tipo di prelievo in base alla normativa cipriota.  

La struttura era funzionale a un più ampio progetto di rimpatrio degli utili esteri negli Stati Uniti in ragione dell’American Jobs Creation Act del 2004, che prevedeva una 

"repatriation tax holiday" assoggettando a tassazione solo il 15% dei dividendi rimpatriati da controllate estere, con un’aliquota effettiva molto bassa. La società bermudiana, infatti, 
ha proceduto alla distribuzione di un maxi dividendo alla parent statunitense; in questo 

modo, parte rilevante degli utili esteri affluiva negli USA senza subire un significativo 

prelievo. 

Il segmento maggiormente contestato era il passaggio Danimarca-Cipro, in quanto la 

società cipriota appariva priva di reale sostanza economica e svolgeva, di fatto, una mera 

funzione di transito. Se la società danese avesse distribuito direttamente i dividendi alla 

società bermudiana, in assenza di convenzione, sarebbe stata applicabile la ritenuta ordinaria prevista all’epoca dal diritto danese; l’interposizione della società cipriota 
consentiva, invece, di evitare in via ripetuta ritenute alla fonte sui dividendi. 

Non meno rilevante è, infine, il treaty shopping realizzato attraverso l'interposizione di 

una società conduit in un paradiso fiscale utilizzata per canalizzare plusvalenze da 

cessione di partecipazioni o altri redditi imponibili nello Stato della fonte. 

In particolare, può realizzarsi attraverso il trasferimento della sede o degli asset della 

società detentrice della partecipazione verso un altro Stato: il Paese di partenza, per 

evitare la perdita di gettito, può assoggettare a imposizione gli incrementi di valore non 

ancora realizzati mediante meccanismi di exit tax sui plusvalori latenti. In tale contesto, 
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l’utilizzo indebito dei paradisi fiscali si manifesta quando, prima del realizzo, gli investitori 
riorganizzano la catena partecipativa trasferendo la titolarità delle partecipazioni (o di 

altri beni suscettibili di generare plusvalenze) a una società veicolo residente in una 

giurisdizione in cui la futura plusvalenza risulti esente o fortemente agevolata, ovvero in 

cui, in forza della convenzione contro le doppie imposizioni applicabile, il diritto 

impositivo sia attribuito esclusivamente allo Stato di residenza che prevede un regime di favore. In tal modo, si “cristallizzano” plusvalori formatisi altrove, che vengono realizzati 
con una minima imposizione nello Stato della fonte, eludendo di fatto sia la funzione protettiva dell’exit tax sia la ratio delle norme convenzionali, le quali risultano 

strumentalizzate per trasformare una situazione di ordinaria imponibilità in un caso di 

doppia non imposizione o di erosione marcata della base imponibile. 

Al di là dei casi esaminati, il treaty shopping può manifestarsi in ulteriori forme di utilizzo 

indebito dei paradisi fiscali, tutte accomunate dalla costruzione artificiosa della fattispecie 

al solo fine di conseguire un vantaggio convenzionale non spettante. 

 

2.2.3 - Esterovestizione e la stabile organizzazione occulta Dopo aver analizzato i meccanismi che incidono principalmente sull’allocazione 
strategica di flussi di reddito tra gli ordinamenti, si passa ora ai fenomeni che riguardano 

soggetti apparentemente localizzati in paradisi fiscali, ma sostanzialmente caratterizzati 

da un forte radicamento nello Stato ad alta fiscalità, tale per cui dovrebbero essere 

assoggettati a tassazione in quest’ultimo. Si tratta, in particolare, dei fenomeni di 

esterovestizione, sia individuale che societaria, e di stabile organizzazione occulta.  

Nella giurisprudenza nazionale il termine “esterovestizione” designa la fittizia localizzazione all’estero della residenza fiscale di un soggetto, al solo scopo di beneficiare 
di un trattamento impositivo più favorevole rispetto a quello vigente in Italia.116  

La dottrina, allineata alla giurisprudenza, qualifica l’esterovestizione come il fenomeno mediante il quale soggetti passivi d’imposta italiani pongono in essere, in modo 
 

116 Cass., 7 febbraio 2013,  n. 2869; Cass., 21 dicembre 2018, n. 33234.  
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strumentale, operazioni volte a sottrarre alla potestà impositiva nazionale fonti di reddito 

astrattamente imponibili nel Paese.117 

Si tratta di un concetto elaborato in ambito interno, che trova oggi un aggancio normativo 

indiretto nelle disposizioni in materia di residenza fiscale, applicabili anche con riguardo 

a fenomeni che si manifestano in contesti transnazionali al di fuori del territorio dello 

Stato italiano. 

In sostanza, rientrano nella fattispecie di esterovestizione le condotte che si concretizzano 

nell’insediamento meramente formale della residenza del contribuente in un altro 

ordinamento, senza che vi corrisponda un effettivo radicamento personale, economico o 

organizzativo nello stato esteroL’operazione è caratterizzata dalla prevalente, se non 
esclusiva, finalità di conseguire un vantaggio fiscale. 

Le giurisdizioni a fiscalità privilegiata si prestano in modo particolarmente idoneo a 

fungere da sedi di comodo per la simulazione della residenza fiscale in quanto, il più delle 

volte, subordinano il riconoscimento della residenza a requisiti di natura essenzialmente formale, senza richiedere l’effettiva presenza economica o personale del contribuente nel 
loro territorio. Al contempo, essendo caratterizzati da ridotti livelli di trasparenza e di 

cooperazione amministrativa internazionale, agevolano ulteriormente strategie di 

delocalizzazione apparente della residenza fiscale. 

Il soggetto che, a titolo esemplificativo, pone in essere un trasferimento fittizio della 

residenza da un sistema tributario oneroso a un Paese estero connotato da un sistema 

fiscale più mite, pone in essere un comportamento che, frequentemente, presenta 

connotati evasivi. In particolare, qualora il contribuente dichiari formalmente il 

trasferimento della residenza in un altro Stato, pur continuando a mantenere nello Stato 

originario uno o più elementi costitutivi della residenza fiscale, dissimula la propria 

qualifica di soggetto ivi residente. Ne potrebbe derivare la mancata dichiarazione dei 

redditi nello Stato che dovrebbe continuare a esercitare la potestà impositiva, con un 

conseguente occultamento della base imponibile, e dunque, con la realizzazione di una 

tipica condotta evasiva.118 Nella prospettiva del Paese di destinazione, il soggetto può 

risultare effettivamente residente, ai sensi della legislazione vigente, sicché i redditi sono 

 
117 BARGAGLI M., Verifica Fiscale ed Esterovestizione: La Residenza delle Persone Fisiche e Giuridiche - Analisi 

del Rinnovato Contesto di Riferimento (D. Lgs. 209/2023) (D.Lgs. 87/2024), Euroconference, 2025, p. 12. 
118 BARGAGLI M., Evasione fiscale internazionale: la valutazione dei profili penali, in Fiscalità & Commercio 
Internazionale, n. 7, 1° luglio 2025. 
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assoggettati a tassazione in tale ordinamento subendo un prelievo irrisorio in ragione del 

più favorevole regime fiscale applicabile. 

In tali circostanze, non si verifica la situazione di doppia residenza del contribuente; qualora, invece, si configurasse tale contesto e, l’eventuale convenzione contro le doppie 
imposizione in applicazione delle tie breaker rules, facesse prevalere la residenza nello 

Stato estero, la mancata imposizione dei redditi risulterebbe legittimata. In questo scenario, l’eventuale profilo patologico non si collocherebbe sul piano dell’evasione, 
quanto più sul possibile carattere elusivo della condotta qualora vi siano indicatori di 

assenza di sostanza economica.  

Il termine "esterovestizione" è impiegato prevalentemente con riferimento ai soggetti 

societari,119 siano essi società singole o appartenenti a gruppi, ma il fenomeno può 

estendersi e riguardare anche le persone fisiche.120 Nella prassi, gli individui e le società 

stand alone tendono con maggiore frequenza a collocare formalmente la propria residenza in ordinamenti caratterizzati da un’aliquota sul reddito sostanzialmente nulla; 
nei gruppi societari, invece, la scelta verte maggiormente su ordinamenti che prevedono 

regimi fiscali favorevoli e una rete di trattati vantaggiosa, in modo da spostare i profitti 

tra le varie entità del gruppo con un carico impositivo ridotto, dando luogo a strategie 

riconducibili al fenomeno del treaty shopping analizzato in precedenza.  

Con riferimento al trasferimento di residenza, il soggetto mantiene la libertà di stabilirsi 

in un altro Stato121 anche laddove la scelta discenda da motivi fiscali, comportamento che nell’ottica di pianificazione fiscale efficiente rientra nel legittimo risparmio d’imposta. 
Tale libertà, tuttavia, è soggetta a restrizione qualora si traduca in una condotta 

puramente artificiale, come riconosciuto ampiamente dalla giurisprudenza nella 

disciplina antiabuso.  

 
119 L’accezione più circoscritta del termine può essere ricondotta alle strutture societarie, in quanto l’ordinamento nazionale prevede la c.d. presunzione di esterovestizione, di cui all’art. 73, comma 5-bis, 
TUIR. Tuttavia, secondo la logica del comportamento consistente nella fittizia localizzazione all’estero, il 
fenomeno può riguardare anche altri soggetti, tra cui persone fisiche e società “singole”. 
120 BARGAGLI M., Verifica Fiscale ed Esterovestizione: La Residenza delle Persone Fisiche e Giuridiche - Analisi 

del Rinnovato Contesto di Riferimento (D. Lgs. 209/2023) (D.Lgs. 87/2024), Euroconference, 2025; p. 7; 
BARGAGLI M., Evasione fiscale internazionale: la valutazione dei profili penali, in Fiscalità & Commercio 
Internazionale, n. 7, 1° luglio 2025, p. 14; BANCA D’ITALIA, La residenza fiscale delle persone fisiche e la lotta 

all’evasione internazionale, Quaderni di ricerca giuridica, n. 65, Roma, 2009, p. 29. 
121 Art. 16 Cost.; art. 21 TFUE; art. 2 Protocollo n. 4 CEDU. 
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Si parla di esterovestizione di un individuo quando, pur risultando formalmente trasferito all’estero, mantiene con lo Stato di origine un forte nesso, come la dimora abituale, il 
centro di interessi economici e personali o altri elementi previsti dalla disciplina in 

materia dell'ordinamento.  

Ciò si evince nella pronuncia della Corte di Cassazione n.19843 del 18 luglio 2024.122 Nella 

questione, un contribuente italiano risultava formalmente trasferito nel Principato di Monaco, tuttavia l’Amministrazione finanziaria sosteneva che avrebbe dovuto essere 
considerato fiscalmente residente in Italia sulla base di significativi legami lavorativi e 

personali mantenuti sul territorio nazionale: era titolare di cariche sociali una società 

italiana, possedeva un immobile, il figlio risiedeva in Italia e risultavano rilevanti movimentazioni bancarie riconducibili a interessi economici gestiti dall’Italia.  
Perdipiù, essendo Monaco qualificato come uno Stato a fiscalità privilegiata rientrante nell’elenco del D.M. del 4 maggio 1999, opera una presunzione legale relativa di residenza in Italia, con l’effetto che l’onere di dimostrare che si è effettivamente stabilito all’estero 
spetta al contribuente123, prova che nel caso in esame non è riuscito a fornire. 

Tornado alla fattispecie riconducibile alle persone giuridiche, l’esterovestizione societaria 
ricorre quando una società risulta formalmente residente in uno Stato estero, ma, in base ai criteri sostanziali di collegamento relativi alla sede legale o di direzione e all’oggetto 
sociale, dovrebbe essere considerata fiscalmente residente nello Stato da cui si è spostata, 

in caso di trasferimento, o dove è situata la sua direzione effettiva. Nella sentenza Cass. 

pen., n. 41683 del 26 settembre 2018124, la Corte esamina il caso di una società con sede 

legale a San Marino125 alla quale l’Amministrazione finanziaria nazionale aveva contestato l’esterovestizione, ritenendo che il centro effettivo di direzione e gestione fosse nel 
territorio dello Stato. Gli elementi valorizzati sono molteplici: utilizzo prevalente di conti 

correnti bancari italiani, presenza di una dipendente che ha dichiarato di non aver mai 

svolto attività lavorativa, né di essere a conoscenza dell’operato della società, 
sproporzione tra la durata operativa della società e del periodo di locazione dei locali 

 
122 Commentata in dottrina da VANNINI A., Residenza fiscale delle persone fisiche: i legami personali e affettivi 

non hanno un ruolo prioritario - Commento, in Il Fisco, n. 34, 9 settembre 2024. 
123 Art. 2 TUIR. 
124 Tale sentenza è commentata da GALLIO F., Per accertare la residenza in Italia di una società estera è 

necessario verificare la sede amministrativa, in Il Fisco, n. 39, 22 ottobre 2018. 
125 In base al D.M. 4 maggio 1999, San Marino era ricompreso (fino al 2014) negli Stati a fiscalità privilegiata ai fini delle presunzioni dell’art. 2 TUIR sulla residenza delle persone fisiche. 
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indicati come sede, svolgimento dell'attività gestionale dal territorio italiano, scarsa 

presenza di documentazione contabile nella sede, rinvenendo la maggior parte dei documenti presso l'abitazione dell’amministratore in Italia. Nel complesso, tali indicatori 

hanno indotto i giudici a ritenere che la sede legale sammarinese fosse fittizia, con 

conseguente qualificazione della stessa nel territorio dello Stato.  

L'identificazione di pratiche di esterovestizione societaria si complica con riguardo alle 

società holding poichè risulta più difficile individuare il luogo in cui si svolge effettivamente l’attività e in cui si realizza l’oggetto sociale, anche in considerazione del 
fatto che il patrimonio è costituito da partecipazioni localizzate in più Stati; analoghe 

critiche emergono per le società che svolgono attività a contenuto prevalentemente immateriale nelle quali l’operatività è meno ancorata a strutture fisiche. 
In aggiunta ai fenomeni che interessano direttamente il trasferimento fittizio della residenza, nell’ambito delle pratiche di pianificazione fiscale è rilevante, soprattutto per i 
gruppi multinazionali, la configurazione di una stabile organizzazione in uno Stato diverso da quello di residenza della società madre. L’istituto assume particolare importanza 

poiché il Modello OCSE di Convenzione contro le doppie imposizioni, così come le 

legislazioni interne degli Stati a fiscalità ordinaria, attribuiscono in linea di principio il potere impositivo sul reddito d’impresa allo Stato nel cui territorio l’attività è svolta 
tramite una stabile organizzazione.126 La giurispurendenza ha espressamente chiarito il 

rapporto tra esterovestizione e stabile organizzazione: la prima presuppone la residenza 

nello Stato, mentre la seconda presuppone la residenza estera.127  

In generale, la stabile organizzazione è un collegamento che consente di imputare a un determinato Stato il reddito prodotto da un’impresa non residente mediante una 
struttura dipendente, localizzata in modo solido sul suo territorio e idonea allo 

svolgimento, in tutto o in parte, dell’attività di impresa. Non si tratta, quindi, di un soggetto giuridicamente distinto, ma di un’articolazione funzionale dell’impresa estera, alla quale 
si riconducono i redditi imponibili nello Stato della fonte.128  L’elemento discriminante per la configurazione di una stabile organizzazione è l’idoneità 
della struttura a perseguire l'oggetto sociale mediante lo svolgimento di funzioni 

 
126 Artt. 5, 7, Modello OCSE; art. 162 TUIR. 
127 Cass., 10 febbraio 2022, n.502. 
128 GUARDIA DI FINANZA, Manuale operativo in materia di contrasto all’evasione e alle frodi fiscali. Circolare n. 1/2018, Volumi I–IV, Roma, 2017.  
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essenziali; qualora l’entità svolgesse soltanto attività di carattere ausiliario o 
preparatorio, essa si qualifica come una semplice unità operativa, non sufficiente a 

conferire potestà impositiva allo Stato in cui è localizzata.129 L'identificazione di tale 

caratteristica non è sempre immediata e si è ulteriormente complicata con la diffusione dell’economia digitale, nella quale l’erogazione di servizi immateriali può avvenire, in 
larga misura, senza una significativa presenza fisica nel territorio di destinazione.130 In questa sezione, non si analizza l’ipotesi in cui l’unità operativa all’estero sia una mera “scatola vuota” priva di sostanza economica, tipica di condotte rientranti nel treaty 

shopping; ma la situazione in cui l’impresa straniera svolga nel territorio di uno Stato un’attività dotata di effettiva consistenza mediante un’entità che, pur integrando i 
requisiti della stabile organizzazione, non venga qualificata e dichiarata come tale. Si parla 

allora di stabile organizzazione occulta. La stabile organizzazione occulta si configura quando l’impresa estera opera stabilmente 
in un Paese mediante una struttura che dovrebbe essere qualificata come stabile 

organizzazione, ma viene intenzionalmente presentata come semplice unità ausiliaria o 

come soggetto indipendente.131 La giurisprudenza riconduce la fattispecie all’esistenza di una “sede fissa di affari” nel Paese in cui un’impresa estera esercita la propria attività 
tramite un'organizzazione di uomini e mezzi ovvero tramite un soggetto che agisce come 

agente dipendente, senza che i proventi generati siano dichiarati all’Amministrazione 
finanziaria locale.132 

La mancata identificazione della stabile organizzazione comporta l'omessa dichiarazione 

dei redditi ad esse imputabili nello Stato della fonte e integra una condotta fraudolenta 

configurabile come evasione fiscale, poiché il mancato inquadramento risponde al fine di 

sottrarsi al pagamento delle imposte violando formalmente e sostanzialmente la norma. 

In questo elaborato, il fenomeno della stabile organizzazione occulta assume particolare 

rilievo in quanto consente a imprese residenti in giurisdizioni a fiscalità privilegiata di 

operare in territori a fiscalità più elevata, senza far emergere una stabile organizzazione, 

 
129 Art. 5 Modello OCSE; art. 11 Regolamento n. 282/2011; art. 162 TUIR. Sul punto si veda BARAGLI M., 
Evasione fiscale internazionale: la valutazione dei profili penali, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 7, 
1° luglio 2025. 
130 DRAGONETTI A. e PIACENTINI V., Manuale di fiscalità internazionale 2022, IPSOA, 2022, p. 980, 982. 
131 DRAGONETTI A. e PIACENTINI V., Manuale di fiscalità internazionale 2022, IPSOA, 2022, p. 982-984. 
132 Cass., 25 maggio 2002, n. 7682. 



 58 
 

in modo da mantenere l’intera base imponibile assoggettata ad imposizione nel luogo in 
cui risiedono.133  

Al riguardo, nella sentenza Cass. civ., sent., n. 20597 del 7 ottobre 2011, la Corte è 

chiamata a valutare la posizione di una società residente a San Marino che affermava di 

svolgere la propria attività dal territorio sammarinese, avvalendosi di circa una ventina 

di intermediari operanti in Italia non costituenti stabile organizzazione. Le società 

intermediarie si presentavano formalmente come meri uffici locali, ma, di fatto, esse 

fatturavano ai clienti in nome e per conto della società sammarinese. L’Amministrazione finanziaria ha contestato il fatto che esse fossero semplici agenti 
indipendenti, rilevando che tutti i clienti erano italiani e il servizio era prestato tramite 

personale e strutture situate nel territorio dello Stato; inoltre, erano emersi documenti da 

cui risultava che lo finalità complessiva della struttura era quella di evitare l'imposizione 

in Italia. Sulla base di tali elementi, la Commissione Tributaria Regionale ha ritenuto 

insussistente il connotato di indipendenza, identificando le società italiane come 

articolazioni della società sammarinese, impostazione confermata anche dalla 

Cassazione, con la conseguenza che i redditi prodotti dagli intermediari avrebbero dovuto 

essere tassati in Italia.134  

Negli ultimi anni, ha assunto rilevanza il fenomeno della stabile organizzazione occulta 

con riguardo a grandi multinazionali. Come evidenziato dalla dottrina135, l’Amministrazione finanziaria italiana ha svolto approfondite verifiche fiscali nei confronti di alcuni gruppi multinazionali operanti nel settore dell’economia digitale, tra 
cui Amazon e Google, giungendo in diversi casi a rilevare la presenza di stabili 

organizzazioni occulte nel territorio italiano, volte a conseguire un risparmio fiscale 

evitando la tassazione italiana.136 

 
133 BARAGLI M., Evasione fiscale internazionale: la valutazione dei profili penali, Fiscalità & Commercio 
Internazionale, n. 7, 1° luglio 2025. 
134 Tale pronuncia è commentata in dottrina da TURIS P., Mancanza di “sede fissa” e stabile organizzazione, 
in Il Fisco, n. 41 parte 1, 7 novembre 2011 e da VALENTE P., La stabile organizzazione nelle disposizioni 

interne e convenzionali e nella sentenza della Corte di Cassazione n. 20597/2011, in Il Fisco, n. 42 parte 1, 14 
novembre 2011. 
135 in particolare, CORASANITI G., L’imposta sui servizi digitali: una vera rivoluzione, oppure il messaggio in 
una bottiglia gettata in mare per i posteri?, in Diritto e Pratica Tributaria, n. 1, 1° gennaio 2022, p. 24 
136 le vicende si sono concluse tramite accertamenti con adesione. Al riguardo, si veda, per Google 
Comunicato stampa dell’Agenzia delle Entrate, 4 maggio 2017, per Amazon, Comunicato stampa dell’Agenzia delle Entrate, 15 dicembre 2017. 
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2.2.4 - Altre strutture opache  

In ultima analisi, l’utilizzo indebito dei paradisi fiscali può manifestarsi, più in generale, anche attraverso una serie di strutture opache idonee a celare l’effettivo titolare di beni e 
redditi, sino ad integrare casi di interposizione fittizia, con conseguente occultamento di 

materia imponibile. Al riguardo, assumono particolare rilievo le società schermo, i trust e 

le fondazioni, frequentemente impiegati come veicoli di intestazione meramente formale 

di patrimoni e flussi reddituali. 

Le società schermo sono entità la cui unica funzione prevalente è quella di localizzare 

attività e redditi in paradisi fiscali. Si tratta di regole di società offshore prive di una 

struttura organizzativa effettiva, spesso inserite in architetture societarie complesse e 

localizzate in territori caratterizzati da ridotta imposizione e scarsa trasparenza.137 Secondo l’OCSE, una shell company è una società formalmente costituita in una 

giurisdizione, priva di attività economica effettiva in tale Paese e utilizzata essenzialmente 

come veicolo di mero transito (pass-through) ovvero come base di deposito di attività e 

redditi. Normalmente è inquadrata come una special purpose entity, in quanto create per 

scopi specifici di natura fiscale, finanziaria o regolamentare, più che per lo svolgimento di una sostanziale attività d’impresa.  
Molte società schermo sono, in realtà, delle conduit companies, esaminate in precedenza 

con riferimento al fenomeno treaty shopping, e configurandosi più spesso come fattispecie 

elusive; tuttavia sono frequenti anche società schermo che fungono da recipiente di 

redditi, immobili o beni mobili, occultando il reale proprietario degli stessi. Quando tali 

società sono localizzate in paradisi fiscali, considerata l’opacità che le caratterizza, esse 
risultano sovente funzionali ad attenuare o evitare il prelievo tributario, rendendo particolarmente complessa, per l’Amministrazione finanziaria, la ricostruzione della reale 

titolarità e localizzazione dei redditi. 

Con il medesimo scopo delle shell companies di schermare il reale titolare, possono essere 

utilizzate indebitamente anche le figure del trust e delle fondazioni. 

Il trust è un rapporto giuridico in virtù del quale il costituente (settlor) trasferisce 

determinati beni ad un soggetto (trustee) che li amministra nell’interesse di uno o più 
 

137 STEFANI D., Note In Tema Di “Società Schermo”, in Rivista Trimestrale di Diritto Tributario 3/2020. 
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beneficiari ovvero per un fine specifico, secondo le regole fissate nell’atto costitutivo.138 

Si tratta di uno strumento lecito, che consente di separare formalmente la proprietà legale 

dei beni, in capo al trustee, dalla titolarità economica e dai benefici che ne derivano. I beni 

fuoriescono dalla disponibilità del settlor e confluiscono in un patrimonio separato 

riferibile al trust, essi pertanto non rientrano nemmeno nel patrimonio personale del 

trustee, il quale è tenuto solamente alla loro gestione.139 Il trust, ad esempio, può detenere 

conti bancari, portafoglio titoli, immobili, partecipazioni; mentre i diritti dei beneficiari 

possono consistere in rendite periodiche ovvero nel diritto a percepire un certo reddito o 

a vedersi attribuiti beni al verificarsi di specifiche condizioni.  

Ai fini delle imposte sui redditi, il trust è ricompreso tra i soggetti passivi IRES dell’art. 73 
TUIR, pertanto il reddito da esso prodotto è assoggettato ad imposizione in capo al trust 

stesso.140 Il comma 2 della medesima disposizione introduce, tuttavia, una deroga in 

presenza di identificazione dei beneficiari: in questo caso, i redditi del trust sono imputati 

direttamente a questi ultimi, in proprozione alla quota di partecipazione prevista dall’atto 
costittuivo o, in mancanza, in parti uguali. Su tale base normativa, si innesta l’elaborazione 
della prassi amministrativa nazionale che individua espressamente due tipologie di trust, 

anche con possibile coesistenza. Da un lato, i trust opachi, nei quali i beneficiari non sono 

individuati o non vantano diritti attuali, con imputazione del reddito al trust. D’altro canto, 
i trust trasparenti, nei quali i beneficiari sono indicati e sono titolari di diritti attuali sui 

redditi, a loro imputati per trasparenza.141 Quest’ultima tipologia nella prassi è più rara. 

Proprio in ragione della separazione patrimoniale, i trust sono suscettibili di un utilizzo 

indebito, soprattutto quando siano localizzati in un paradiso fiscale. Infatti, possono essere impiegati per separare solo “sulla carta" il reale proprietario del reddito o del bene, 

sfruttando la segretezza e/o il regime fiscale agevolato di una giurisdizione estera.142 In 

molti paradisi fiscali, i trust beneficiano di tassazione irrisoria, di attenuati obblighi di 

registrazione dei titolari effettivi, forte segreto bancario e professionale; a ciò si aggiunge, 

 
138 Legge n. 364, del 16 ottobre 1989, che ratifica la Convenzione dell’Aja del 1° luglio 1985; DI COSTANZO 
L., Il trust Nel Diritto Italiano, Napoli: Edizioni scientifiche italiane, 2022, pp. 20-22. 
139 SCARIONI P., ANGELUCCI P., e CEROFOLINI A., Il riconoscimento del trust ai fini delle imposte sui redditi, 
in Corriere Tributario, n. 10, 1° ottobre 2025. 
140 Pur non essendo di per sé un ente con personalità giuridica autonoma, ma un insieme di beni destinati a 
un determinato fine (sul punto Cass., 20 gennaio 2022. n.1826). Per un approfondimento sulla soggettività 
impositiva del trust si veda la Circolare n. 48/E, 6 agosto 2007. 
141 Circolari n. 48/E/2007 e n. 34/E/2022. 
142 SCAZZERI, A., Approfondimento: aspetti elusivi del trust e normativa di contrasto, Milano: GEB Partners, 
2010. 
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talora, la creazione di più trust e società schermo al fine di frammentare i flussi e più 

difficoltosa la ricostruzione dei collegamenti effettivi. 

Un tipico schema prevede che un contribuente, residente in un Paese ad alta tassazione, 

trasferisca beni o capitali ad un trust localizzato in un territorio a fiscalità privilegiata; in 

tali casi, come trustee viene spesso nominata una società locale o una shell company. Nei 

registri del paradiso fiscale risulta esclusivamente il nome del trustee, mentre non è 

immediatamente individuabile il nominativo del disponente e dei beneficiari.  Si può, inoltre, verificare la situazione in cui il trust sia solo “di facciata”. In questo caso, 
un soggetto trasferisce formalmente determinati asset al trust, ma continua in concerto a 

comportarsi come se ne fosse pieno proprietario. Un trust siffatto è, nella sostanza, un 

mero soggetto interposto, privo di autonomia decisionale, utilizzato unicamente per non 

far risultare il disponete come proprietario.143 In queste situazioni, per l’amministrazione finanziaria del paese del contribuente non è 
sempre agevole collegare il contribuente al trust e, quindi, quel reddito può essere non 

dichiarato o dichiarato parzialmente. 

Accanto ai trust, si identificano le fondazioni patrimoniali144 di diritto estero previste da 

alcune giurisdizioni a fiscalità privilegiata (come Panama, Liechtenstein, Seychelles), 

spesso utilizzate in modo analogo.145 Si tratta di enti dotati di autonoma personalità 

giuridica, che talvolta consentono di non rendere pubblico il nominativo del fondatore e di non indicare i beneficiari, quest’ultimi possono essere costituiti anche da fiduciari che 
operano al loro posto.  

In tale contesto, un contribuente può trasferire patrimonio alla fondazione, con apparente 

perdita della titolarità, continuando però ad esercitare un controllo sostanziale e a 

beneficiare della disponibilità. Inoltre, la localizzazione della fondazione in un paradiso 

fiscale incentiva il conferimento di rilevante ricchezza in un contesto in cui i redditi sono 

di fatto non tassati.  

Nel caso Cass., ord. 29 luglio 2021, n. 21671 si esamina la presenza di una fondazione 

estera localizzata in Liechtenstein, in cui un soggetto italiano vi aveva fatto convogliare 

 
143 SCARIONI P., ANGELUCCI P., e CEROFOLINI A.,  Il riconoscimento del trust ai fini delle imposte sui redditi , 
in Corriere Tributario, n. 10, 1° ottobre 2025; SCAZZERI, A., Approfondimento: aspetti elusivi del trust e 

normativa di contrasto, Milano: GEB Partners, 2010. 
144 Sono distinte dalle fondazioni filantropiche, tipiche degli ordinamenti europei continentali. 
145 La prassi amministrativa ha più volte affermato che le fondazioni possono essere ritenute istituti 
analoghi al trust (Agenzia delle Entrate, Risposta n.9/2022). 
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ingenti somme. L'Amministrazione finanziaria ha ritenuto, sulla base di diversi elementi, che l’effettiva titolare delle somme fosse una contribuente italiana (moglie del soggetto 
fondatore). La signora, infatti, era risultata presente alla costituzione della società, 

risultava destinataria (insieme al marito) delle quietanze relative ai conferimenti e, 

soprattutto, era firmataria di numerosi prelevamenti dal conto della fondazione. La Corte 

ha quindi qualificato la fondazione come un mero interposto, utilizzato per schermare all’estero patrimonio e redditi riferibili ai contribuenti, estraendoli dalla sua base 
imponibile italiana. 

I fenomeni correlati alle strutture opache, intese come soggetti interposti tra il contribuente e capitali esteri, sono un’articolazione del modello “classico” di utilizzo 
indebito dei paradisi fiscali, rappresentato dalla detenzione di disponibilità finanziarie 

non dichiarate. Nella prassi più recente, è frequente che i conti non risultino intestati 

direttamente al contribuente, ma a varie entità giuridiche costituite in ordinamenti a fiscalità privilegiata, con la funzione principale di dissimulare l’identità del titolare 

effettivo degli asset.  

La combinazione tra opacità delle strutture interposte e localizzazione in paradisi fiscali rende tali schemi particolarmente idonei a sottrarre redditi e patrimoni all’imposizione nello Stato di residenza, ostacolando l’attività di accertamento e la tracciabilità di flussi 

finanziari. 
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Capitolo 3 - Gli strumenti internazionali di contrasto ai paradisi fiscali 

 
Il progressivo scostamento tra contribuente e territorio, che rende possibili molteplici 

pratiche di utilizzo distorto dei paradisi fiscali, ha reso insufficiente l’azione unilaterale 
degli Stati. Ciò è spiegato, da un lato, dalla sovranità impositiva che, per definizione è circoscritta, e dall’altro, dal fatto che gli schemi elusivi o evasivi spesso non risultano 

osservabili a livello nazionale. È, dunque, indispensabile un coordinamento 

sovranazionale per evitare possibilità di arbitraggio tra le normative nazionali.146 Proprio 

per tale ragione, l’attenzione si concentra, a questo punto, sulle misure di contrasto elaborate a livello internazionale, dall’OCSE e dall’Unione Europea, nate come esito di una 

progressiva presa di coscienza degli effetti della globalizzazione e della digitalizzazione sull’imposizione diretta, nonché dell’incoerenza dei sistemi fiscali internazionali che può 
permettere pratiche di pianificazione fiscale aggressiva. L’analisi punta ad evidenziare la struttura delle misure in relazione alla loro funzionalità 
di impedire comportamenti elusivi ed evasivi, mediante un esame comparato tra l’approccio elaborato in sede OCSE e quello sviluppato nell’ordinamento unionale. Da un 

lato, entrambi convergono sugli obiettivi: incrementare la trasparenza, disincentivare regimi fiscali dannosi, contrastare l’uso opportunistico dei trattati e neutralizzare le 
asimmetrie che consentono strategie di profit shifting. Dall’altro lato, differiscono per 

natura giuridica, meccanismi di attuazione e intensità vincolante; le misure OCSE si 

fondano prevalentemente su soft law e strumenti convenzionali che richiedono il recepimento degli Stati; l’Unione europea, invece, pur attingendo agli impulsi OCSE, opera 
attraverso fonti dotate di efficacia vincolante (diretta o mediata) per gli Stati membri, 

eventualmente integrate in alcuni aspetti tecnici.  

La normativa europea, in riferimento al contrasto ai paradisi fiscali, assume particolare rilevanza con riguardo alle modalità più “sofisticate” di utilizzo, in quanto, tradizionalmente, i paradisi fiscali sono collocati al di fuori dell’area unionale; per  tale 

ragione, sul lato della trasparenza il focus rimarrà principalmente sulle misure che 

colpiscono i territori opachi extra-UE. Per quanto riguarda, invece, i presidi volti a 

contrastare le strutture di pianificazione fiscale aggressiva, fenomeno diffuso anche 

 
146 CARPENTIERI L., La deriva dei territori e le nuove vie per il coordinamento della tassazione societaria, in 
Rivista Trimestrale di Diritto Tributario 1, 2022. 
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all’interno dell’Unione e ulteriormente accentuato ove si innesti su giurisdizioni a fiscalità privilegiata, l’analisi approfondirà anche il quadro normativo unionale. 
Muovendo da tali premesse, il capitolo prende avvio con i meccanismi di classificazione e 

valutazione delle giurisdizioni, per poi soffermarsi sulla trasparenza e la cooperazione 

amministrativa in relazione allo scambio di informazioni su richiesta e automatico, 

nonché ai presidi informativi in materia di schemi transfrontalieri, rendicontazione 

country-by-country e tax rulings. Successivamente, saranno introdotte le misure volte a 

valorizzare la sostanza economica, quale requisito per accedere a regimi agevolativi e ai 

benefici convenzionali, e si analizzeranno i criteri di allineamento tra luogo di creazione 

del valore e potestà impositiva. A conclusione del quadro, verranno considerate le più 

recenti soluzioni multilaterali, con particolare riferimento al progetto Two-Pillars, quale tentativo di risposta sistemica alle criticità emerse nella tassazione dell’economia digitale 
e, più in generale, alle dinamiche della competizione fiscale internazionale.  Preliminarmente, appare opportuno richiamare brevemente l’assetto organizzativo e operativo attraverso cui l’OCSE opera in materia fiscale. 
Le principali traiettorie della trasparenza fiscale internazionale sono consolidate e gestite 

dal Global Forum on Transparency and Exchange of Information for Tax Purposes, un organismo composto da un’ampia platea di giurisdizioni (172 membri147), che ha definito 

lo scambio di informazioni su richiesta e dello scambio automatico. Il Global Forum ha reso centrale la metodologia di valutazione e monitoraggio dell’implementazione delle 
misure mediante il processo di peer review basato su una valutazione tra pari, con cui le 

giurisdizioni esaminano la situazione di un Paese in riferimento ad un determinato 

standard e ne producono un esito. 

Uno step fondamentale, nel quale si innestano gran parte delle misure oggetto dell’analisi, 

è il progetto OCSE/G20 BEPS (Base Erosion and Profit Shifting) che, a partire dal 2013, ha 

elaborato un pacchetto di 15 Azioni volte a contrastare fenomeni di erosione della base imponibile e di trasferimento artificioso degli utili. L’iniziativa si colloca in un quadro 
finalizzato al contrasto delle pratiche di pianificazione fiscale aggressiva, frequentemente 

riconducibili a strutture multinazionali e a schemi transnazionali fondati su 

disallineamenti normativi, asimmetrie qualificatorie e uso opportunistico della rete 

 
147 www.oecd.org/en/networks/global-forum-tax-transparency/who-we-are/members.html  

http://www.oecd.org/en/networks/global-forum-tax-transparency/who-we-are/members.html
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convenzionale. Nel 2015 l’OCSE ha pubblicato i “Final Reports” delle singole Azioni, 
delineando un insieme di standard, raccomandazioni e best practices, concepito per essere 

adattabile ai diversi ordinamenti e, al tempo stesso, assicurare un livello minimo di coordinamento sul piano internazionale. Il Progetto è gestito dall’Inclusive Framework on 

BEPS, una piattaforma che oggi coinvolge un numero elevato di giurisdizioni (147 

membri148), con la funzione di coordinare l’implementazione e il monitoraggio degli 
standard minimi BEPS e i relativi processi di peer review; inoltre è la sede negoziale in cui 

si è sviluppata la soluzione Two-Pillar. 

Rispetto alle altre Azioni BEPS che intervengono su specifiche tecniche di pianificazione 

aggressiva o su regole sostanziali, le Azioni 11, 14 e 15 possono essere lette come misure abilitanti e di sistema, poiché rendono misurabile, governabile e attuabile l’intero 
progetto. L’Azione 11 “Measuring and Monitoring BEPS” persegue una funzione prevalentemente conoscitiva che consiste nell’elaborazione di indicatori e nell’analisi 
integrata di dati economico-fiscali provenienti da fonti eterogenee per individuare segnali 

ricorrenti di concentrazione artificiale dei profitti in giurisdizioni a bassa imposizione o 

caratterizzate da opacità.149 Le Azioni 14 e 15, invece, completano il quadro, assicurando 

rispettivamente la solidità del sistema e la sua attuazione nella rete convenzionale. L’Azione 14 “Making Dispute Resolution Mechanisms More Effective” mira a preservare la certezza del diritto e prevenire l’incremento di controversie e di ipotesi di doppia imposizione non intenzionale nell’era post-BEPS attraverso la Mutual Agreement 

Procedure (MAP), di cui all’art. 25 del Modello OCSE.150 In particolare, introduce un 

minimum standard volto ad assicurare l’accesso e il corretto funzionamento della procedura, dato principalmente dall’attuazione in buona fede degli impegni convenzionali 
e dalla definizione delle controversie in tempi ragionevoli.151  Infine, l’Azione 15 risponde ad un’esigenza eminentemente attuativa: predisporre uno 
strumento multilaterale (MLI) in grado di modificare in modo coordinato una pluralità di 

convenzioni bilaterali contro le doppie imposizioni, così da innestare tempestivamente le 

 
148 OCSE, Member of the OECD/G20 Inclusive Framework on BEPS, 28 maggio 2024. 
149 OCSE, Action 11 - Final Report 2015. 
150 OCSE, Action 14 - Final Report 2015, pp. 10-14. 
151 OCSE, Action 14 - Final Report 2015, pp. 12-16. A livello UE, la Direttiva (UE) 2017/1852 si colloca su un 
piano autonomo rispetto al minimum standard dell’Azione 14, ma ne condivide l’esigenza di fondo 
traducendola, nel perimetro intra-UE, in un meccanismo vincolante e strutturato che rafforza MAP e fase 
decisoria. 



 66 
 

misure BEPS di natura convenzionale senza ricorrere ad una rinegoziazione bilaterale dei 

trattati.152  

 

3.1 - Le black list internazionali 

Tra gli strumenti di contrasto ai paradisi fiscali, le liste assumono rilievo particolare in 

ragione della loro capacità di produrre effetti immediati sul piano reputazionale. La logica 

ad esse sottesa è essenzialmente riconducibile al name and shame, mirano infatti a 

generare un effetto di dissuasione mediante qualifica negativa e, al contempo, fungono da 

presupposto per l'adozione di misure difensive da parte delle altre giurisdizioni, quali, ad esempio, l’inasprimento di ritenute alla fonte, limitazioni alla deducibilità, presunzioni 

legali e regimi rafforzati di controllo. Nel 2000 l’OCSE pubblicava un elenco di 35 giurisdizioni qualificate come paradisi fiscali 
non cooperativi valutati sulla base dei criteri delineati nel Report Harmful Tax 

Competition (1998), quali assenza sostanziale dell’imposta, mancanza di effettivo scambio 
di informazioni, mancanza di trasparenza e assenza di attività sostanziali; pubblicava, 

inoltre, una lista di 47 regimi fiscali preferenziali potenzialmente dannosi, valutati 

anch’essi in rispetto ai fattori segnalanti.153 Tali elenchi si inseriscono in un impianto che 

prevede un meccanismo di impegni da parte delle giurisdizioni interessate finalizzato 

all'eliminazione delle caratteristiche ritenute dannose, in particolare rafforzando obblighi 

di cooperazione amministrativa. In seguito, nell’aprile 2002, l’OCSE annunciava la “List of Unco-operative Tax Havens”, più 
ristretta rispetto alla precedente e limitata ai soli Paesi che non avevano intrapreso 

impegni in materia di trasparenza e scambio di informazioni. Essa includeva Andorra, 

Liechtenstein, Monaco, Liberia, Isole Marshall, Nauru, Vanuatu; nel dibattito l’OCSE ha 
menzionato anche Svizzera e Lussemburgo risultanti astenuti da molte iniziative e non 

convergenti rispetto ad alcune linee del progetto.154 

 
152 OCSE, Action 15 - Final Report 2015. 
153 OCSE, Towards Global Tax Co-operation: Progress in Identifying and Eliminating Harmful Tax Practices, 
Parigi, 2000, par. 17 (paradisi fiscali), par. 11 (regimi preferenziali dannosi). 
154 La lista è stata pubblicata dall’OCSE, ma è rintracciabile nel documento del Parlamento europeo “Taxation in Europe: recent developments (Working Paper ECON 131 EN)” (2003) a p. 96.  
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L’OCSE, già nel Progress Report del 2004 in materia di pratiche fiscali dannose, affiancava 

alle iniziative di individuazione e smantellamento di tali condotte un set di misure difensive, finalizzate a rafforzare l’azione di contrasto, e sottolineava l’importanza dell’adozione coordinata tra gli Stati per accrescerne l’efficacia.155 Si può desumere, 

dunque, che le situazioni di opacità e bassa imposizione, sono spesso accompagnate da 

ulteriori fattori di attrazione dei redditi mobili; gran parte delle misure contenute nel 

Report sono, poi, confluite nel progetto BEPS. 

Negli anni successivi, anche in ragione della pressione politica internazionale (incluso il 

G20) e della minaccia di contromisure, le giurisdizioni originariamente elencate hanno assunto progressivamente l’incarico di adeguamento agli standard; entro il 2009, tali impegni risultano integralmente assunti e l’OCSE sposta l’attenzione dalle “liste” alla verifica dell’effettiva implementazione degli standard.  Il progressivo superamento delle liste OCSE si spiega con l’esaurimento della loro 
funzione originaria: una volta che le giurisdizioni inizialmente identificate hanno in larga 

parte assunto impegni formali di adeguamento agli standard di trasparenza e 

cooperazione amministrativa, dette liste sono divenute poco informative in quanto incapaci di misurare la qualità e l’effettività dell’attuazione.156  In tale contesto, l’OCSE, a partire dal 2010, ha spostato il focus sulla verifica sostanziale dell’implementazione, introducendo un controllo tecnico e comparabile tramite peer 

review che forniscono esiti classificatori riferiti ad uno specifico standard e a un 

determinato ciclo di valutazione. Le peer review si sono incentrate, in primo luogo, sulla trasparenza, ma, a seguito dell’attuazione delle misure BEPS, sono state avviate anche in 
relazione ai minimum standards (contenuti nelle Azioni 5, 6, 13, 14). In parallelo, l’Unione Europea ha sviluppato nel 2017 una propria architettura di “listing” 
esterna, riferita alle giurisdizioni extra-UE, quale strumento di politica fiscale volto a 

promuovere, nei rapporti con Paesi e territori non membri, gli standard di buona 

governance tributaria. Nel percorso che conduce alla lista UE possono individuarsi alcune 

tappe essenziali.  

 
155 VALENTE P., I paradisi fiscali nell’era BEPS e dello scambio automatico di informazioni, Fiscalità & 
Commercio Internazionale, n. 4, 1° aprile 2016. 
156 VALENTE P., I paradisi fiscali nell’era BEPS e dello scambio automatico di informazioni, Fiscalità & 
Commercio Internazionale, n. 4, 1° aprile 2016. 
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Nel 2015, la Commissione Europea pubblica una ricognizione composita delle liste 

nazionali degli Stati membri relative a giurisdizioni terze (c.d. pan-EU o composite list), 

con finalità principalmente conoscitive e di impulso politico verso una maggiore coerenza, 

ma priva di criteri unionale comuni e distinta dalla futura lista del Consiglio.157  Nel 2016, il Consiglio definisce formalmente criteri e processo per l’istituzione di una lista 
unica volta ad affrontare le minacce di erosione della base imponibile proveniente dall’esterno, articolando la valutazione lungo i tre blocchi della trasparenza, della tassazione equa e dell’attuazione degli standard minimi anti BEPS (Azioni 5, 6, 13, 14), e 
affidando al Code of Conduct Group la conduzione tecnica del procedimento.158 Il 5 

dicembre 2017, il Consiglio ECOFIN formalizza e adotta la prima lista UE delle giurisdizioni non cooperative (Allegato I) e, in parallelo, il documento sullo “stato dell’arte” destinato a registrare le giurisdizioni in dialogo che assumono impegni 
verificabili entro scadenze determinate (Allegato II); nella prassi sono indicate 

rispettivamente come black list e grey list. Qualora emergano carenze, si apre una fase di “dialogo” finalizzata all’assunzione di impegni credibili e verificabili entro determinati 
termini, con conseguente inserimento nelle liste in caso di mancata cooperazione ovvero 

di assunzione di impegni.  

Alle due liste si affianca un catalogo di misure difensive, in ambito non fiscale e fiscale 

(Allegato III, Parti A e B)159, attivabili nei confronti delle giurisdizioni non cooperative; tra le misure fiscali esemplificativamente richiamate si annoverano l’indeducibilità dei costi, l’estensione delle regole CFC, l’applicazione di ritenute alla fonte, limitazioni alla 
participation exemption, un irrigidimento degli oneri documentali e obblighi di 

comunicazione di schemi potenzialmente aggressivi. Le Conclusioni 2017 prevedono che l’elenco sia rivisto almeno annualmente;160 nella prassi, tuttavia, la revisione avviene due volte all’anno (dal 2020), tipicamente nei cicli di 
febbraio e ottobre.  Nell’ultima versione del 10 ottobre 2025 rientrano nella black list le isole Samoa 

Americane, Guam, Russia, Isole Vergini degli Stati Uniti, Anguilla, Palau, Samoa, Vanuatu, 

 
157 Commissione europea, Allegato I alla Comunicazione COM(2015)302 final, 17 giugno 2015. 
158 Commissione europea, Comunicazione COM(2016) 24 final, 28 gennaio 2016. 
159 Le misure fiscali sono state successivamente coordinate con le Guidance (2019) contenute nel Code of 
Conduct Group (Allegato 4) (Consiglio UE, doc. ST 14114/19, 5 dicembre 2019). 
160 Consiglio UE, Conclusioni del Consiglio 2017/c 438/04 Allegato IV, 19 dicembre 2017.  
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Figi, Panama, Trinidad e Tobago; nella grey list, tra le più rilevanti, si trovano le Isole 

Vergini Britanniche, le Seychelles, Belize, Antigua e Barbuda.161 

Sotto il profilo del dibattito politico-unionale, la Risoluzione del Parlamento europeo del 21 gennaio 2021 sulla riforma dell’elenco UE muove svariate critiche sulle modalità di 
valutazione dei c.d. paradisi fiscali, in specie allo strumento delle liste, ritenuto non idoneo 

a conseguire risultati coerenti con le finalità dichiarate; pur basandosi su un quadro 

riferito ad anni precedenti, tali rilievi mantengono una sostanziale attualità. Il Parlamento afferma, infatti, che l’elenco non sarebbe “all'altezza del suo pieno potenziale” includendo 
Paesi che rappresentano solo una minima parte delle perdite fiscali globali (meno del 

2%).162 Esso ritiene, poi, non adeguatamente giustificate alcune scelte, richiamando la 

rimozione di giurisdizioni notoriamente rischiose (con esplicito riferimento alle Isole 

Cayman e Bermuda), che potrebbe compromettere la fiducia dei cittadini e la credibilità 

dello strumento.163 

Quanto ai criteri di valutazione, il Parlamento esorta il Consiglio ad utilizzare criteri più 

incisivi, quali l'inserimento automatico in elenco dei territori con aliquota fiscale 

societaria sostanzialmente nulla mediante un parametro di livello minimo di tassazione 

al di sotto del quale operi l'automatismo164. Inoltre propone, da un lato, di ampliare la 

nozione di tassazione equa, proponendo di considerare anche ampie esenzioni e 

distorsioni sul transfer pricing165; dall’altro, di estendere la valutazione sul profilo BEPS 
ad ulteriori misure.166  

Infine, il Parlamento evidenzia le discrepanze tra elenco UE e liste nazionali167 e richiama 

la coerenza con le valutazioni OCSE, evidenziando che il Global Forum ha valutato uno 

Stato membro (Malta) come “partially compliant” in materia di trasparenza168, circostanza 

 
161 Consiglio UE, Conclusioni del Consiglio ST/13777/25/INIT, 10 ottobre 2025. 
162 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, par. 1. 
163 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, par. 1, 15. 
164 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, par. 13, 15. 
165 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, par. 13.  
166 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, par. 16. 
167 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, par. 5, 18. 
168 Il giudizio “partially compliant” era stato attribuito nell’ambito del secondo round di peer review sull’EOIR pubblicato nel 2020, successivamente, a seguito di ulteriore revisione, nel 2024 è stata valutata “largely compliant”. Per la revisione completa si vedano: OCSE, Global Forum on Transparency and Exchange 

of Information for Tax Purposes, Malta 2020 (Second Round) - Peer Review Report on the Exchange of 

Information on Request, 2020, par. 11; OCSE, Global Forum on Transparency and Exchange of Information for 

Tax Purposes, Malta 2024 (Second Round) - Supplementary Report, 2024, par. 9. 
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che per i Paesi terzi è idonea a determinare l’inserimento in elenco, richiamando la 
possibilità di sottoporre anche gli Stati membri a screening secondo criteri analoghi.169 

Sul piano procedurale, l'Assemblea di Strasburgo critica l’opacità del procedimento di 
valutazione adottato dal Consiglio, chiedendo la pubblicazione di elementi essenziali dello 

scrutinio, in ragione del rilevante impatto politico ed economico delle decisioni170, e 

l'affidamento della redazione della lista al Code of Conduct Group, organo informale e privo 

di un mandato originario specifico, spingendo affinché sia affidata alla Commissione, ferma restando l’adozione finale in capo al Consiglio.171 

Uno studio della World Bank (2023) effettua un’analisi econometrica per valutare gli 
effetti del meccanismo delle liste UE delle giurisdizioni non cooperative; i risultati suggeriscono che, nel periodo osservato, l’introduzione delle liste non si associa a 
riduzioni statisticamente significative dei principali indicatori di attività offshore (quali 

depositi transfrontalieri, investimenti diretti esteri e misure riconducibili allo 

spostamento artificiale dei profitti). L’indagine riconduce tale limitata efficacia, in primo 

luogo, a un problema di targeting: una quota rilevante di ricchezza offshore e di profitti 

trasferiti sarebbe localizzata in ordinamenti non effettivamente colpiti dal processo UE, 

rendendo poco plausibili effetti macroeconomici apprezzabili; in secondo luogo, 

evidenzia che la pressione reputazionale e l’effetto deterrente del listing tendono a 

rimanere deboli se non accompagnati, in tempi rapidi, da contromisure credibili e 

concretamente applicate. Allo stesso tempo, lo studio rileva un risultato rilevante: la selezione nell’ambito del processo UE aumenta la probabilità che la giurisdizione sia sottoposta a scrutinio nell’ambito delle valutazioni, tanto del Code of Conduct Group dell’Unione quanto del Forum dell’OCSE.172 

 

 
169 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, par. 9. 
170 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, parr. 3-5. 
171 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, parr. 2-3. 
172 COLLIN, M., The Impact of Tax Blacklisting, in WORLD BANK, Policy Research Working Papers N. 10435, 
2023.  
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3.2 - La trasparenza fiscale globale  La trasparenza costituisce l’asse portante delle strategie di contrasto ai paradisi fiscali, in quanto mira a neutralizzare l’opacità informativa che permette la delocalizzazione delle 
basi imponibili e la schermatura della titolarità di redditi e attività. 

Su queste premesse, la trattazione che segue esamina i principali strumenti che, negli ultimi anni, hanno strutturato un vero e proprio “ecosistema” di trasparenza a livello 
globale: lo scambio di informazioni su richiesta, lo scambio automatico di informazioni, le 

mandatory disclosure rules, il Country-by-Country Reporting e la trasparenza in materia di 

tax rulings. Pur diversi per architettura e finalità, tali meccanismi concorrono a un 

obiettivo comune: rendere tracciabili informazioni e decisioni fiscali rilevanti oltre i 

confini nazionali, rafforzando la cooperazione amministrativa e riducendo gli spazi di arbitraggio normativo e informativo che alimentano l’uso dei paradisi fiscali. 
3.2.1 - Lo scambio di informazioni tra amministrazioni fiscali 

3.2.1.1 - Lo scambio di informazioni su richiesta 

La prima risposta al fenomeno dei paradisi fiscali può essere individuata nel 

rafforzamento dello scambio di informazioni su richiesta tra gli Stati, attraverso cui l’autorità competente di uno Stato formula una richiesta motivata ad un altro Stato per 
ottenere informazioni rilevanti ai fini dell’applicazione della propria normativa tributaria 
e lo Stato richiesto è tenuto a reperirle e trasmetterle. 

A seguito del mandato politico conferito dai leader del G20 nel 2009, al Global Forum è 

stato affidato il compito di creare uno standard globale per lo scambio di informazioni su 

richiesta (Exchange of Information on Request, EOIR). Nella prima configurazione del 

2010, i Terms of Reference hanno strutturato lo Standard attorno a tre aree con i relativi elementi essenziali; la revisione del 2016 ne ha confermato l’impianto, rafforzando alcuni 
requisiti alla luce degli sviluppi internazionali, in particolare valorizzando il concetto di 

beneficial owner quale requisito centrale ai fini dell'effettività dello scambio. 

Lo Standard EOIR si articola, dunque, in tre presupposti: la disponibilità delle informazioni rilevanti, l’accesso a tali informazioni da parte delle autorità fiscali e l’esistenza di meccanismi giuridici idonei a consentirne lo scambio con altri 
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ordinamenti.173 

Le principali fonti convenzionali a cui lo Standard è ancorato sono il Modello di Accordo sullo Scambio di Informazioni in Materia Fiscale (TIEA) e l’art. 26 del Modello di 
Convenzione OCSE, che costituiscono, altresì, strumenti attraverso cui lo scambio su 

richiesta può essere recepito e reso operativo (oltre alla Convenzione multilaterale sulla reciproca assistenza amministrativa in materia fiscale “MAAC”).174 L’interpretazione e l’applicazione dello Standard trovano ulteriore sostegno in strumenti complementari175 e 

nel raccordo con le Raccomandazioni FATF (Financial Action Task Force) in tema di 

antiriciclaggio e titolarità effettiva, con specifico riferimento alle Raccomandazioni 10 

(customer due diligence), 24 e 25 (titolarità effettiva delle persone giuridiche, trust e 

istituti affini).176 Quanto all’oggetto dello scambio, nel Report è dichiarato che “The standard provides for 

exchange on request of foreseeably relevant information for the administration or 

enforcement of the domestic tax laws of a requesting party”177. In particolare, il requisito 

della foreseeable relevance (rilevanza prevedibile) consente lo scambio in una misura 

ampia, compatibile con le esigenze amministrative della Parte richiedente e, al contempo, 

preclude le richieste meramente esplorative (c.d. fishing expeditions) prive di un chiaro 

nesso fiscale; la rilevanza prevedibile va apprezzata in relazione alle esigenze tributarie 

della Parte richiedente, che possono consistere in attività istruttorie preliminari, controlli 

e accertamenti, contenzioso e fasi difensive e profili penali tributari. 178  

La disponibilità e la qualità delle informazioni: il fulcro della trasparenza 

 
173 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, par. 7-9. 
174 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, par. 4, 15. 
175 tra cui il rapporto del Joint Ad Hoc Group on Accounts (JAHGA) in materia di disponibilità e affidabilità 
delle informazioni contabili; i Manuali sullo scambio di informazioni elaborati in ambito OCSE (2006) e 
Global Forum (2013); le Guidance Notes predisposte nel 2004 dal Forum on Harmful Tax Practices; la guida sulla tutela della riservatezza “Keeping It Safe” (2012). 
176 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Annex I. 
177 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, par. 5. 
178 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, par. 7, 13. 
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Chiarito l’oggetto dello scambio, occorre precisare che la sua effettività presuppone la disponibilità di informazioni “qualificate”, cioè complete, attendibili e aggiornate, e la loro 
conservazione per un periodo adeguato; nel secondo ciclo di peer review (2016) il Global 

Forum ha richiesto la conservazione della generalità delle informazioni rilevanti per almeno cinque anni, anche dopo l’eventuale cessazione dell’assetto.179 

Quanto al contenuto, lo Standard EOIR richiede che siano reperibili, per tutte i soggetti rilevanti, informazioni riguardanti la proprietà e l’identità (inclusi dati sui titolari 
effettivi), informazioni sulle entità e sulle strutture rilevanti, nonché informazioni 

contabili e bancarie.180 

L'identificazione del Titolare Effettivo (Beneficial Ownership) 

Con riferimento alle informazioni identificative sulle società, la giurisdizione di 

costituzione (o in cui sussiste un sufficiente collegamento) deve garantire che siano 

disponibili dati idonei ad identificare i titolari, i beneficiari effettivi e i soggetti che 

intervengono nella catena di proprietà; ove il proprietario legale operi come nominee o 

fiduciario, deve essere identificata la persona per conto della quale egli agisce.181 L’obiettivo è rendere possibile la ricostruzione della filiera proprietaria fino alla persona fisica che, in ultima istanza, possiede o controlla l'entità o nel cui interesse l’operazione è 
effettuata; in tale quadro, assume rilievo centrale il concetto di beneficial owner, definito, in linea con l’impostazione FATF, quale persona fisica che esercita, direttamente o indirettamente, il controllo ultimo sull’entità o sull'assetto giuridico.182 Dato il raccordo 

con altre discipline, parte delle informazioni potrebbe essere già acquisita nell'ambito delle misure antiriciclaggio e di adeguata verifica della clientela, tuttavia l’OCSE precisa 
che il coordinamento non giustifica applicazioni o interpretazioni eccessivamente 

estensive, dovendo utilizzare le informazioni limitatamente a quanto necessario e 

appropriato per assicurare uno scambio di informazioni efficace a fini fiscali.183 

 
179 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, parr. 7, 10, 12. Nei Terms of Reference 2010 la conservazione era richiesta solamente per i dati 
contabili (p. 5).  
180 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, par. 10-12 (Essential Element A), par. 13, 14 (Essential Element B), par. 15 (Essential Element C), 
181 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento A.1. 
182 FATF, Raccomandazioni 24, 25. 
183 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento A.1.1, Nota 8, Annex 1. 
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Nei sistemi che consentono azioni al portatore, devono essere predisposti meccanismi che assicurino l’identificazione del titolare;184 ad oggi, la fattispecie risulta in gran parte 

abolita.185  

Per le partnership, lo Standard richiede la disponibilità di informazioni che consentano di identificare i soci e i titolari effettivi che producono redditi, deduzioni o crediti d’imposta 
nella giurisdizione, ovvero che vi svolgono attività o sono limited partnership costituite 

secondo le leggi di quel Paese.186 

Quanto ai trust,187 quando essi risultino regolati dal diritto di una determinata 

giurisdizione, amministrati in essa ovvero quando il trustee sia ivi residente, l’ordinamento è tenuto ad adottare misure ragionevoli affinché siano presenti dati almeno 
su trustee, protector (se presente), beneficiari e qualsiasi altra persona che eserciti il 

controllo effettivo sul trust. Analoga logica, vale per le fondazioni, per le quali devono risultare disponibili l’identità dei fondatori, dei membri del consiglio di fondazione, degli 
eventuali beneficiari, dei titolari effettivi e dei soggetti legittimati a rappresentarla.188 

Sotto il profilo delle informazioni di natura contabile, lo Standard EOIR richiede che tutte 

le entità e gli assetti giuridici rilevanti mantengano scritture contabili idonee a descrivere 

correttamente tutte le operazioni, a determinare con ragionevole certezza la situazione finanziaria dell’entità in ogni momento e a permettere la redazione dei bilanci. Le scritture 

devono essere accompagnate dalla documentazione sottostante, tale da riflettere i 

dettagli delle somme di denaro ricevute e pagate, le relative causali, nonché la generalità delle operazioni attive e passive dell’entità.189 

Tra le informazioni rilevanti rientrano, inoltre, quelle bancarie, che devono essere 

disponibili per tutti i titolari di conto e devono includere, oltre ai dati identificativi del 

 
184 Quale, ad esempio, l’adozione di un accordo di custodia con un soggetto depositario riconosciuto. OCSE, 
Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of Reference, 
Elemento A.1.2. 
185 OCSE, Taking Stock of Progress on Transparency and Exchange of Information for Tax Purposes, 2025, par. 
88: al 1° luglio 2025, l’84% delle giurisdizioni oggetto di review non prevede azioni al portatore, il 9% 
prevede meccanismi adeguati di identificazione. 
186 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento A.1.3. 
187 il documento fa riferimento ai trust “espressi”, cioè quelli istituiti volontariamente dal disponente. 
188 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento A.1.4 e A.1.5. 
189 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento A.2. 
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rapporto, anche i dati finanziari e transazionali e le informazioni sui proprietari legali e 

beneficiari effettivi dei conti. 190 

L’accesso alle informazioni e i poteri delle autorità competenti 

Una volta definite le informazioni rilevanti, affinché avvenga lo scambio è necessaria l’effettività dei poteri di accesso delle autorità competenti. In base allo Standard EOIR, 

l'autorità richiesta deve poter ottenere e trasmettere le informazioni acquisendole da 

qualsiasi persona presente nel territorio che ne abbia possesso191 o controllo192, anche 

quando siano soggette a vincoli di segretezza generalizzati. Ne consegue che il detentore 

non può invocare il segreto bancario o clausole di riservatezza contrattuale per rifiutare 

la cooperazione; allo stesso modo, lo Stato richiesto è tenuto ad utilizzare tutti i poteri 

disponibili nel proprio diritto interno per reperire i dati richiesti, anche in assenza di un 

proprio interesse fiscale, garantendo all’autorità competente poteri effettivi per ottenere 
e trasmettere le informazioni detenute da banche, intermediari finanziari, agenti o 

fiduciari, o altri soggetti che le posseggano o ne abbiano il controllo.193 

Meccanismi giuridici e profili operativi dello scambio L’ultimo pilastro dello Standard EOIR concerne le modalità di svolgimento dello scambio e presuppone l’esistenza di una base giuridica internazionale che abiliti l'autorità 
competente dello Stato richiesto a prestare assistenza. Lo scambio di informazioni può 

riguardare informazioni connesse tanto a violazioni di natura civile quanto a fattispecie 

di reati tributari e non è subordinato alla condizione della c.d. dual criminality, sicché non 

può essere limitato per il solo fatto che la condotta non integri reato in entrambe le 

giurisdizioni.194 Sotto il profilo soggettivo, la cooperazione non è circoscritta dalla 

residenza o dalla nazionalità del soggetto cui l'informazione si riferisce, né di colui che la 

 
190 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento A.3. 
191 Detenzione fisica dei documenti. 
192 Diritto o potere di ottenere informazioni detenute da altri. 
193 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento B.1. All’Elemento B.1.4 si specifica che l’implementazione dello standard EOIR presuppone l’esistenza, nell'ordinamento interno, di meccanismi idonei ad imporre ai soggetti detentori 
delle informazioni un dovere di collaborare mediante strumenti quali, ordini di esibizione, poteri ispettivi 
e nonché adeguate sanzioni in caso di inosservanza. 
194 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, par. 15, Elemento C.1. 
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detiene; assume rilievo, invece, la circostanza che il detentore del dato ricada nella 

giurisdizione della Parte richiesta.195 

Lo Standard prevede specifiche deroghe che consentono allo Stato richiesto di respingere 

la domanda di assistenza, in particolare qualora la trasmissione delle informazioni 

comporti la rivelazione di segreti commerciali, industriali o professionali, riguardi 

comunicazioni protette dal privilegio avvocato-cliente, ovvero risulti contraria all’ordine 
pubblico. È tuttavia opportuno precisare che tali eccezioni attengono precipuamente al 

rapporto di cooperazione tra amministrazioni finanziarie: esse non esonerano a priori il 

detentore dall'obbligo di collaborare con l'autorità fiscale del proprio Stato, la quale resta 

legittimata a vagliare la sussistenza dei presupposti per l'opponibilità del segreto.196 In 

ogni caso, resta fermo, il divieto di opporre disposizioni di segretezza generalizzata, tanto 

sul piano interno quanto su quello dello scambio, tuttavia fa eccezione il privilegio 

avvocato-cliente, che, se previsto dall’ordinamento, può impedire l’ottenimento dell’informazione già sul piano domestico.197 In ogni caso, le garanzie e le tutele devono 

risultare compatibili con uno scambio efficace, non potendo essere configurate in modo tale da ostacolare o ritardare eccessivamente l’adempimento alla richiesta o la 
cooperazione.198 

Le informazioni scambiate sono soggette a clausole di confidenzialità e possono essere 

utilizzate esclusivamente a fini fiscali e da persone o autorità coinvolte nella questione, 

salvo diverso accordo tra le parti e pur sempre nel rispetto delle leggi interne; quanto alla 

tempistica, lo Standard fissa un parametro che, di regola, prevede l'evasione della 

richiesta entro 90 giorni.199 

Gli strumenti convenzionali: TIEA, Modello OCSE e Convenzione MAAC 

La soft law dello standard si traduce in obblighi giuridicamente vincolanti solo attraverso la stipulazione e l’entrata in vigore dei relativi strumenti pattizi; nella prassi, lo scambio è 
 

195 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento C.1.3. 
196 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento C.4.1. 
197 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento B.1, C.4.1. 
198 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento B.2. 
199 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, Elemento C.3, C.5.1. 
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frequentemente veicolato attraverso le convenzioni contro le doppie imposizioni mediante l’art. 26 Modello OCSE, tipicamente utilizzata nei rapporti tra Stati a fiscalità 
ordinaria. Diversamente, nei confronti di giurisdizioni a fiscalità privilegiata, 

frequentemente caratterizzate da una rete convenzionale limitata, un ruolo centrale è 

svolto dai Tax Information Exchange Agreement (TIEA), elaborati sulla base del Model 

Agreement on Exchange of Information on Tax Matters che trae origine nel contesto 

dell'iniziativa OCSE sulle pratiche fiscali dannose (1998) per supplire all’assenza di un 
efficace scambio di informazioni nei Paesi considerati paradisi fiscali.200 Sovente, con tali 

giurisdizioni è più praticabile concludere un TIEA, incentrato quasi esclusivamente sullo 

scambio di informazioni, piuttosto che una Convenzione contro le doppie imposizioni che 

incide su una pluralità di profili sostanziali e non è ritenuta necessaria;201 in ambito 

nazionale, la prassi italiana evidenzia che i TIEA sono stati stipulati prevalentemente con 

giurisdizioni tradizionalmente considerate paradisi fiscali.202 Un ulteriore strumento che consente di tradurre l’EOIR in obblighi giuridicamente 
vincolanti su base ampia è la Convenzione multilaterale sulla mutua assistenza 

amministrativa in materia fiscale (MAAC), essa costituisce una piattaforma convenzionale 

unica che disciplina, tra le Parti, molteplici forme di assistenza fiscale, nei limiti di 

eventuali riserve e dichiarazioni dei singoli Stati. 

Monitoraggio e analisi dell’effettività: il processo di Peer Review 

Lo Standard EOIR prevede un processo di peer review volto a valutare, nell'ordinamento 

esaminato, la conformità del quadro giuridico con giudizi basati su determinations (In 

place, Needs improvement, Not in place) e l’effettività dell’attuazione pratica, formulata in 
rating (compliant, largely compliant, partially compliant, non-compliant); l’esito si 
sostanzia in una valutazione per ciascuno degli elementi essenziali e in un rating 

complessivo.203  

 
200 TIEA Model Agreement 2002, Introduzione, parr. 3, 4. 
201 VALENTE P., I Tax Information Exchange Agreements (TIEAs): Disposizioni OCSE su scambio di 

informazioni con paradisi fiscali, in Il Fisco 35, fasc. 1: 5781, 2009. 
202 L’Italia ha stipulato TIEA con Andorra, Bermuda, Isole Cayman, Isole Cook, Guernsey, Gibilterra, Isola di 
Man, Jersey, Liechtenstein, Turkmenistan, Monaco. 
203 OCSE, Exchange of Information on Request: Handbook for Peer Reviews 2016-2020, 2016 Terms of 

Reference, par. 11, 16; ulteriori informazioni sui rating sono disponibili al sito: 
www.oecd.org/en/networks/global-forum-tax-transparency/resources/exchange-of-information-on-
request-ratings.html  

http://www.oecd.org/en/networks/global-forum-tax-transparency/resources/exchange-of-information-on-request-ratings.html
http://www.oecd.org/en/networks/global-forum-tax-transparency/resources/exchange-of-information-on-request-ratings.html
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I più recenti esiti delle peer review del Global Forum204 mostrano un progressivo 

rafforzamento dello Standard EOIR, pur con un andamento disomogeneo tra le diverse categorie informative. Le principali criticità attengono alla disponibilità e all’effettiva 
fruibilità delle informazioni sul titolare effettivo. In numerosi ordinamenti, infatti, il quadro regolamentare risulta formalmente “in place”, ma le valutazioni sull’attuazione 
rilevano ancora una quota significativa di ordinamenti solo parzialmente conformi e una 

percentuale molto contenuta di giudizi pienamente conformi.205 Parallelamente, gli esiti 

sono sensibilmente migliori per le informazioni bancarie e complessivamente positivi 

anche per le informazioni contabili.206  

Tra le giurisdizioni giudicate dal Global Forum complessivamente “partially compliant” in relazione all’EOIR si trovano le British Virgin Islands, Panama, Seychelles, Anguilla, Belize, 
Vanuatu; le criticità incidono principalmente sulla capacità di fornire risposte complete e 

tempestive alle richieste per mancanza di disponibilità e fruibilità delle informazioni, quanto ai giudizi “non-compliant”, essi riguardano un numero contenuto di ordinamenti 
(Guatemala, Nicaragua e Vietnam).207 In definitiva, l’EOIR è un primo strumento importante nel contrasto ai paradisi fiscali 
perché rende disponibili informazioni mirate e specifiche per ogni situazione qualora 

l'autorità competente ne abbia necessità nel corso della propria attività; grazie ai suoi 

requisiti consente di ricostruire operazioni e catene di controllo che nei paradisi fiscali 

sono tradizionalmente schermate da opacità. 

Al contempo, i limiti intrinseci alla natura reattiva dello scambio su richiesta, hanno spinto la comunità internazionale verso un nuovo paradigma basato sull’automaticità dei flussi 
informativi.  

3.2.1.2 - Verso un nuovo paradigma: lo Scambio Automatico di informazioni (AEOI) 

Proprio in considerazione dei limiti dello scambio su richiesta, si è sviluppato, in una 

logica di complementarità, lo scambio automatico di informazioni, volto a superare 

 
204 Beneficial Ownership and Tax Transparency - Implementation and Remaining Challenges (luglio 2024) e 
Taking Stock of Progress on Transparency and Exchange of Information for Tax Purposes (luglio 2025). 
205 5% Compliant, 47% Largely Compliant, 46% Partially Compliant, circa 1% Non-Compliant. 
206 46% Compliant, 46% Largely Compliant, 8% Partially Compliant, nessun Non-Compliant. 
207 informazioni su rating EOIR disponibili al sito: www.oecd.org/en/networks/global-forum-tax-
transparency/resources/exchange-of-information-on-request-ratings.html  

http://www.oecd.org/en/networks/global-forum-tax-transparency/resources/exchange-of-information-on-request-ratings.html
http://www.oecd.org/en/networks/global-forum-tax-transparency/resources/exchange-of-information-on-request-ratings.html
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l’approccio “case-by-case” mediante un flusso periodico e standardizzato di dati finanziari, 
rafforzando la deterrenza e la capacità di individuazione ex ante di redditi e attività estere.  

Nel quadro del progressivo rafforzamento della cooperazione amministrativa internazionale, il G20 ha ritenuto necessario intensificare il contrasto all’evasione fiscale 
transfrontaliera mediante strumenti più incisivi rispetto allo scambio di informazioni su richiesta; in questa cornice, nel 2014 ha promosso, in sede OCSE, l’elaborazione di un 
meccanismo di scambio automatico delle informazioni relative ai conti finanziari: lo 

Standard for Automatic Exchange of Financial Account Information in Tax Matters (AEOI). L’AEOI è composto dal Common Reporting Standard (CRS), che disciplina gli obblighi di 

due diligence e reporting delle informazioni cui sono tenute le istituzioni finanziarie nei 

confronti della rispettiva amministrazione fiscale, e dal Model Competent Authority 

Agreement (CAA), un modello di accordo per lo scambio annuale delle informazioni tra 

autorità competenti, con riferimento ai conti finanziari detenuti da persone fisiche ed 

entità in Paesi differenti da quello di residenza. Tracciando le posizioni finanziarie transfrontaliere, lo strumento ambisce a far emergere, in via preventiva rispetto all’azione accertativa, attività finanziarie e relativi redditi localizzati all’estero, incidendo sul fattore 
di opacità informativa che storicamente alimenta l'attrattività dei c.d. paradisi fiscali e 

superando i limiti dello scambio su richiesta (EOIR) sul lato della tempestività.  

Lo Standard si fonda su un modello standardizzato, volto a fissare un “minimo comune denominatore” quanto alle categorie di dati da acquisire e trasmettere, ferma restando la 

facoltà degli Stati di adottare, in sede interna o convenzionale, obblighi informativi più ampi; l’effettiva implementazione presuppone, da un lato, il recepimento domestico del CRS e, dall’altro, la conclusione e l'attivazione di un accordo tra autorità competenti che 

abiliti lo scambio.  

Lo Standard AEOI è stato pubblicato nel 2014; nel 2017 l’OCSE ne ha rilasciato la seconda 
edizione precisando che l'intervento ha riguardato principalmente il profilo tecnico-

operativo, senza alterare l'impianto di fondo. Successivamente, a valle della revisione 

complessiva dello standard, nel 2023 l’OCSE ha aggiornato gli International Standards for 

Automatic Exchange of Information in Tax Matters, intervenendo sul CRS ed introducendo, 

accanto ad esso, il Crypto-Asset Reporting Framework (CARF). Le modifiche al CRS hanno ampliato l’ambito applicativo includendo taluni strumenti di moneta digitalizzata (in 
particolare i Specified Electronic Money Products e le Central Bank Digital Currencies 
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quando detenuti tramite intermediari) e strumenti finanziari tradizionali con sottostante 

cripto-asset, inoltre è stata prevista l’esclusione dal reporting delle istituzioni finanziarie 
non-profit genuine (ovvero quegli enti effettivamente dediti a scopi sociali o caritatevoli 

che, per struttura e vincoli statutari, non possono essere strumentalizzati per finalità di 

occultamento di capitali).208 Parallelamente, l’OCSE ha adottato il CARF quale standard 
autonomo e complementare, volto a colmare la lacuna di trasparenza derivante dalla 

detenzione e circolazione di cripto-asset al di fuori dei circuiti bancari e, dunque, al di 

fuori delle disposizioni tipiche del CRS.209  Nel 2025, infine, l’OCSE ha pubblicato il testo consolidato del solo CRS, che riunisce in un 
corpo unitario le modifiche intervenute, offrendo una base omogenea e aggiornata per l’applicazione delle regole di due diligence e reporting.  
 

Genesi e modelli di riferimento: dal FATCA statunitense allo standard globale 

Il CRS è considerato la versione globale e multilaterale del modello statunitense 

introdotto dal Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA), in quanto ne riprende espressamente l’impostazione di fondo: trasmissione dei dati all'amministrazione fiscale 
domestica e successivo inoltro alle giurisdizioni partner.210 Il FATCA, approvato nel 2010, si colloca in un contesto di forte attenzione mediatica e politica verso l’utilizzo di conti esteri “segreti” e strutture offshore, nonché di crescente pressione interna per contrastare la perdita di gettito derivante dall’occultamento di tali attività. Gli Stati Uniti avevano già 
sperimentato strategie di contrasto particolarmente incisive nei confronti di intermediari 

esteri, fino a porre in discussione la possibilità di mantenere rapporti di corrispondenza 

in dollari o una presenza stabile sul mercato statunitense.211 Con il FATCA tale approccio viene ricondotto ad un meccanismo sistemico, spostando l’onere informativo sugli 
 

208 OCSE, International Standards for Automatic Exchange of Information in Tax Matters, 2023, Parte II, parr. 
3-6.  
209 OCSE, International Standards for Automatic Exchange of Information in Tax Matters, 2023, Parte I, parr. 
2-7, 28. Il CARF concerne lo scambio automatico di informazioni su operazioni di scambio o trasferimento 
di Relevant Crypto-Assets con obblighi di raccolta e comunicazione delle informazioni da parte dei Reporting 

Crypto-Asset Service Providers. 
210 OCSE, Standard for Automatic Exchange of Financial Information in Tax Matters - Implementation 

Handbook (Second Edition), 2018, par. 40. 
211 U.S. SENATE, Tax Haven Banks and U.S. Tax Compliance, Hearings before the Permanent Subcommittee on 

Investigations of the Committee on Homeland Security and Governmental Affairs, 17 e 25 luglio 2008: “Congress should give the Treasury Department authority to bar U.S. financial institutions from doing business 

with those banks, and the IRS should remove those banks from the Qualified Intermediary program, the QI 

program, that allows them to avoid disclosing the names of their non-U.S. clients to U.S. authorities.” 
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intermediari, la misura, infatti, non si limita a sollecitare la cooperazione, ma impone 

direttamente alle istituzioni finanziarie estere obblighi di identificazione e segnalazione 

dei conti riconducibili a US persons, pena un maggiore livello impositivo sui pagamenti di 

fonte statunitense.212  

Pur muovendo da tale impostazione, il CRS si discosta sotto profili qualificanti: il FATCA è 

uno strumento unilaterale ancorato alla categoria delle US persons e, per tale ragione, è 

tendenzialmente asimmetrico nello scambio (gli Stati Uniti ricevono più informazioni di 

quante ne restituiscano) con specifiche conseguenze in caso di inadempimento. Il CRS, per 

contro, opera su base multilaterale utilizzando il criterio della residenza fiscale, secondo 

una logica di reciprocità tra Stati partecipanti e non prevede un sistema sanzionatorio 

uniforme, rimettendo alle misure di recepimento interno.  

Ambito applicativo e definizioni cardine: soggetti e conti "reportable" 

Giungendo al nucleo dello Standard, il CRS costruisce l’oggetto dell’obbligo informativo 
attorno a quattro nozioni cardine: Reporting Financial Institutions, Reportable Jurisdiction, 

Reportable Accounts e Reportable Persons. Le reporting financial institutions sono le 

istituzioni finanziarie residenti213 in un determinato Paese partecipante all’accordo di 
scambio e, in quanto tali, sono tenute agli obblighi di due diligence e comunicazione;214 nel lessico CRS, “reportbale” designa ciò che è oggetto di comunicazione e scambio 
secondo lo Standard: per Reportable Jurisdiction si intende una giurisdizione rispetto alla 

quale è stata attivata una relazione di scambio automatico, una Reportable Person è un 

soggetto fiscalmente residente in una Reportable Jurisdiction ed è Reportable Account un conto che, all’esito delle procedure di due diligence, risulta detenuto da una Reportable 

Person ovvero, se intestato a un’entità, è riconducibile a una o più Controlling Persons 

 
212 Nello specifico, il FATCA impone alle istituzioni finanziarie estere di identificare i conti riconducibili a US 

persons e di comunicare le relative informazioni all’IRS, direttamente o tramite l'autorità fiscale locale nell’ambito di Intergovernmental Agreements (IGA). In caso di non conformità è prevista una ritenuta del 
30% su determinati pagamenti di fonte statunitense (IRS, Summary of key FATCA provisions, disponibile al 
sito www.irs.gov (ultimo aggiornamento 18 settembre 2025). 
213 In assenza di residenza fiscale dell’istituzione finanziaria, lo standard considera “resident”, e dunque soggetta al CRS, l’istituzione che sia incorporata nella giurisdizione, ivi abbia la sede di direzione effettiva o 
sia soggetta a vigilanza finanziaria. 
214 Il CRS ammette che l’ordinamento consenta alle Reporting Financial Institutions di avvalersi di service 
providers per lo svolgimento delle attività di due diligence e reporting; tuttavia, la responsabilità giuridica 
del corretto adempimento (incluse le ricadute in materia di riservatezza e sicurezza dei dati) resta in capo all’istituzione finanziaria obbligata, cui sono imputate anche le eventuali omissioni del fornitore esterno. 

http://www.irs.gov/
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Reportable.215  

Una volta che un conto viene identificato come reportable, esso rimane soggetto a 

comunicazione fintanto che permangono i presupposti della sua qualificazione. Il 

perimetro informativo dello scambio è ampio e si articola in diverse categorie di dati: 

- Dati identificativi (A.1-A.3): comprendono i dati del titolare e dell'istituzione 

finanziaria; nel caso di entità, devono essere indicati anche il ruolo e i dati delle 

eventuali controlling persons (persone che ne detengono il controllo), l'esistenza 

di una certificazione valida e l'indicazione di eventuali cointestatari. Si specifica, 

inoltre, il numero del conto e la sua classificazione come preesistente o nuovo. 

- Dati patrimoniali (A.4): includono il saldo o il valore del conto a fine periodo o, in 

caso di chiusura nel corso dell'anno, alla data di estinzione dello stesso. 

- Dati reddituali (A.5-A.7): la cui entità varia in base alla tipologia di rapporto. Per i 

custodial accounts, la comunicazione riguarda il totale lordo di interessi, dividendi 

e altri redditi generati dagli asset, nonché i proventi lordi derivanti dalla vendita o 

dal rimborso degli stessi. Per i conti di deposito, l'obbligo è limitato al totale lordo 

degli interessi accreditati, mentre per le restanti tipologie di conto si fa riferimento 

al totale degli importi pagati o accreditati nel periodo di riferimento216  

La richiesta di indicare il saldo o valore del conto e i proventi lordi è prevista per 

consentire una ricostruzione complessiva della posizione patrimoniale e delle 

movimentazioni del conto; la combinazione tra dati “stock” e “flow” rende più difficile una 
pianificazione offshore basata sulla trasformazione del patrimonio in strumenti che non 

generano rendimenti immediato e le condotte volte a ridurre la consistenza del 

patrimonio in prossimità della data di rilevazione. 

Lo Standard prevede alcune categorie di conti esclusi dagli obblighi CRS in quanto 

presentano un rischio oggettivamente basso di evasione,217 tuttavia richiede particolare 

 
215 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione VIII. 
216 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione I, par. A. 
217 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione VIII, par. C, punto 17: conti 
pensionistici e altri veicoli di risparmio fiscalmente agevolati soggetti a limiti e vincoli di utilizzo; polizze 
temporanee caso morte prive di valore di riscatto; conti intestati ad eredi; specifici conti vincolati; conti di 
moneta elettronica di importo contenuto; conti da pagamenti eccedenti; altre tipologie qualificate dalla 
normativa domestica come low-risk purché analoghe alle precedenti e tali da non frustrare le finalità del 
CRS. 
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attenzione a non farvi rientrare prodotti privi di adeguate procedure AML/KYC e 

configurati come strumenti di minimizzazione fiscale.218 

Le procedure di "due diligence" per i conti individuali 

Le procedure di due diligence sono volte ad identificare i conti e i soggetti reportable e sono distinte tra i conti individuali e conti intestati alle entità, da un lato, e, dall’altro, tra 
conti preesistenti e conti di nuova apertura, calibrando obblighi di verifica in funzione del 

diverso grado di reperibilità delle informazioni.219 In particolare, per i conti preesistenti, 

sono previste regole più flessibili, riconoscendo il maggiore onere di reperimento e 

aggiornamento dei dati.220 Il processo verte sull’identificazione della residenza fiscale del titolare del conto (e, ove 
rilevante dei soggetti collegati), nelle ipotesi di pluri-residenza, viene richiesta l’indicazione di tutte le residenze e l’istituzione finanziaria deve trattarlo come residente 

in ciascuna di esse, escludendo il ricorso anticipato alle tie-breaker rules convenzionali.221 Se la determinazione della residenza fiscale è fondata su un’autocertificazione, l’istituzione finanziaria, in presenza di un cambiamento delle circostanze che incida sulla 
sua attendibilità, è tenuta a richiederne una aggiornata.222  

Con riferimento ai conti individuali preesistenti (Sezione III), il CRS prevede di analizzare 

tutti i conti, con procedure differenziate di due diligence in funzione del valore, 

distinguendo tra Lower Value Accounts, con un saldo o valore aggregato non superiore ad 

1 milione di dollari, e High Value Accounts, con un saldo o valore aggregato superiore a 

tale soglia. 

Per i conti a basso valore (Sezione III, par. B), l'istituzione finanziaria può, ove ne ricorrano 

i presupposti, applicare il resident address test, trattando il titolare come residente nella 

 
218 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione VIII e relativo Commentario, 
par. 99. 
219 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione II, par. E e relativo 
Commentario, parr. 8-9. 
220 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione I, par. C; il relativo 
Commentario, par. 27, prevede che TIN (Taxpayer Identification Number) e la data di nascita non debbano essere comunicati immediatamente, ma l’intermediario deve compiere sforzi ragionevoli per ottenere tali 
dati entro la fine del secondo anno successivo a quello in cui il conto è stato identificato come reportable. 
221OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione I e relativo Commentario par. 
A, Sezione IV e relativo Commentario, par. 4, Sezione VI e relativo Commentario par. 7. 
222 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione VII e relativo Commentario, 
parr. 2, 3. 
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giurisdizione in cui risulta un indirizzo di residenza corrente, in base ad evidenze 

documentali.223 In difetto, ovvero qualora l'istituzione non intenda avvalersi di tale 

metodo, deve procedere ad un electronic record search, verificando nei dati 

elettronicamente disponibili la presenza di indizi di collegamento con un Paese estero che 

è una giurisdizione oggetto di comunicazione. In particolare, sono considerati indizi 

rilevanti la localizzazione dei contatti e dei recapiti in una giurisdizione reportable; l’esistenza di istruzioni dispositive verso una giurisdizione reportable; la dissociazione tra 

intestazione formale e controllo effettivo tramite procure e poteri di firma conferiti a 

soggetti con indirizzo in una giurisdizione reportable; nonché tecniche di schermatura 

della reperibilità, quali hold mail224 e indirizzi in care of225 (in assenza di ulteriori recapiti). 

In presenza di tali elementi, il conto è trattato come Reportable Account rispetto a ciascuna giurisdizione emersa, salvo che l’intermediario applichi le procedure di curing (eccezioni): l’indizio può essere neutralizzato attraverso una self-certification attestante 

la residenza fiscale e, ove richiesto, mediante evidenze documentali di supporto, idonee a 

rendere la qualificazione coerente con le informazioni disponibili. Qualora emergano 

esclusivamente indizi di hold mail o indirizzo in care of, l’istituzione finanziaria è tenuta a svolgere un’ulteriore verifica mediante ricerca documentale o, anche in questo caso, richiedere un’autocertificazione di residenza e/o relativa documentazione; in mancanza 
di riscontri sufficienti e se la documentazione disponibile non consente di individuare 

elementi utili, il conto è qualificato come “undocumented account” e deve essere riportato 
come tale finché non si verifica un cambiamento delle circostanze. Tale classificazione è 

prevista come ipotesi residuale ed eccezionale, sicché le autorità competenti sono chiamate a monitorare l’incidenza ed eventualmente ad avviare poteri di vigilanza e 

controllo qualora assumano dimensioni rilevanti.226 

Per gli High Value Account (Sezione III, par. C) lo Standard impone procedure di due 

diligence rafforzate, che includono, in primis, la ricerca negli archivi elettronici volta ad 

individuare eventuali indizi di collegamento oggetto di comunicazione (electronic record 

search); qualora le formazioni disponibili non siano sufficienti, l'istituzione finanziaria 

 
223 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione III, par. B, punto 1. 
224 Istruzione alla banca di non inviare la corrispondenza al cliente e di trattenerla presso l’istituto. 
225 Recapito di un terzo (ad esempio fiduciario o studio professionale) che riceve le corrispondenze per 
conto del titolare in una giurisdizione reportable.  
226 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione III, par. B, puntI 2-6 e relativo 
Commentario parr.13, 14, 17, 29. 



 85 
 

deve avviare una paper record search, esaminando la documentazione pertinente per trovare possibili indizi (tra cui l’ultima evidenza documentale, il contratto di apertura 
conto, la documentazione AML/KYC227). Rimane ferma la possibilità di avviare le 

eccezioni.228  

A tali verifiche si affianca la relationship manager inquiry: se il conto è assegnato a un 

relationship manager e questi ha conoscenza effettiva, maturata nell’ambito del rapporto 
con il cliente, che il titolare è una Reportable Person, il conto deve essere trattato come 

reportable, indipendentemente dagli esiti delle ricerche documentali.229 

Per i conti individuali preesistenti, sia a valore basso che elevato, in assenza di indizi, non 

sono richieste ulteriori attività fino al verificarsi di un cambiamento delle circostanze; ove 

emergano successivamente nuovi indizi o intervengono modifiche rilevanti, l'istituzione 

finanziaria deve aggiornare la classificazione e trattare il conto come reportable, salvo 

applicazione delle procedure di curing previste.  

Infine, qualora un Lower Value Account superi la soglia e divenga High Value, è 

assoggettato alle procedure rafforzate entro l'anno seguente; una volta completate, non è 

necessaria la ripetizione annuale, salvo per la verifica periodica del relationship manager e il riesame integrale nei casi in cui il conto assuma la qualifica di “undocumented”.230 Per i nuovi conti individuali (Sezione IV), al momento dell'apertura l’istituzione 
finanziaria deve acquisire una self-certification del titolare attestante la residenza fiscale 

ed è tenuta a verificarne la ragionevolezza sulla base delle informazioni e della 

documentazione raccolte nella fase di instaurazione del rapporto; qualora il soggetto 

risultasse residente in più giurisdizioni reportable, il conto è qualificato come reportable 

rispetto a ciascuna di esse.231 Il Commentario CRS specifica che la ragionevolezza 

dell'autocertificazione deve essere valutata confrontando quanto dichiarato con i dati già disponibili; in presenza di incongruenze non chiarite, l’istituzione non può fare 
affidamento sulla dichiarazione e deve richiederne una nuova corretta. Se non risulta 

 
227 La documentazione AML (Anti-Money Laundering) e KYC (Know Your Customer) consiste nelle 
informazioni per procedure antiriciclaggio e di adeguata verifica della clientela cui l'istituzione finanziaria 
è ordinariamente soggetta. 
228 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione III, par. C, punti 1-3. 
229 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione III, par. C, punto 4. 
230 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione III, par. B, punto 3, par. C, 
punto 5-7 e relativo Commentario, par. 15-17, 43-49. 
231 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione IV, par. A, B. 
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possibile ottenere un'autocertificazione valida entro il termine di 90 giorni, l'istituto, in 

base allo standard e le regole domestiche di attuazione, dovrebbe subordinare l'apertura 

del conto alla ricezione del documento valido.232 

L’identificazione delle entità e delle "Controlling Persons" Con riferimento ai conti intestati a entità, lo scambio CRS è attivato quando, all’esito delle 
procedure di due diligence, l'entità è qualificata come Reportable Person ovvero, se si tratta di un’entità non finanziaria passiva (passive NFE), quando essa risulti riconducibile 

a una o più Controlling Persons che siano reportable. Per Controlling Persons si intendono le persone fisiche che esercitano, direttamente o indirettamente, il controllo sull’entità; la 
nozione è costruita in continuità con quella del titolare effettivo elaborato in ambito antiriciclaggio e s’intende interpretata coerentemente con l’impostazione FATF.233 Il 

controllo è generalmente desunto mediante criteri partecipativi (di regola, una soglia del 

25%), ferma la possibilità per gli ordinamenti di adottare parametri diversi secondo un 

approccio risk-based; se non è possibile individuare alcun soggetto che superi tale soglia, 

occorre valorizzare indicatori del controllo di fatto. In ultima istanza, qualora non sia 

identificabile un titolare effettivo, lo standard consente di individuare come Controlling 

Person il senior managing official.234  

Per i trust, sono considerate Controlling Persons il disponente235, il trustee, l’eventuale 
protector e i beneficiari236, indipendentemente dall'esercizio concreto di poteri di controllo, nonché ogni altro soggetto che abbia un’influenza dominante sulla gestione. Tali 
criteri si estendono anche ad istituti giuridici analoghi.237  

 
232 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezione IV e relativo Commentario, 
par. 2, 2-bis, 22, 23, 25, 25-bis, Sezione IX e relativo Commentario, par. 18. 
233 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni V e VI, par. 2, punto b, Sezione 
VIII e relativo Commentario par. 132. 
234 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VIII, par. D, punto 6 e relativo 
Commentario, par. 133 (per senior managing official si intende il soggetto che ricopre il ruolo di dirigente apicale (ad esempio il CEO, l’Amministratore Unico, un direttore generale). 
235 Se è un'entità è richiesta l’identificazione delle controlling persons del disponente stesso.  
236 Se i beneficiari sono designati per classe l'identificazione puntuale può essere rinviata al momento del 
pay-out che costituisce cambio di circostanze e avvia la procedura di due diligence. 
237 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VIII, par. D, punto 6 e relativo 
Commentario, par. 134-136. 
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Per le entità, l’elemento fondamentale è ricondurre l’intestazione formale del rapporto 
alla sottostante catena di proprietà, fino ad individuare le persone fisiche, mediante un 

approccio look-through idoneo a neutralizzare l’uso di entità schermo.  
Per i conti preesistenti intestati ad entità (Sezione V), lo standard CRS prevede, salvo 

diversa scelta dell'intermediario (in senso più rigoroso), una soglia de minimis, pari a 250 

mila dollari entro la quale il rapporto non è soggetto a revisione, identificazione né 

comunicazione; al superamento di tale soglia si attivano le procedure di due diligence.238  

Tra i conti sottoposti a verifica, sono trattati come reportable account quelli intestati ad 

entità che risultano Reportable Person ovvero da passive NFE con una o più Controlling 

Persons a loro volta reportable.239 A tal fine, l'istituzione finanziaria determina, anzitutto, 

se il titolare sia fiscalmente residente in una giurisdizione reportable sulla base delle 

informazioni disponibili per scopi regolamentari e di relazione con la clientela, 

valorizzando, quali indicatori, il luogo di incorporazione o organizzazione e la presenza di un indirizzo in una giurisdizione oggetto di comunicazione (se l’entità è un trust sono 
considerati anche gli indirizzi del trustee); per contro, l’indirizzo di una stabile organizzazione non è, di per sé, indicativo della residenza dell’entità. Ove tali elementi 
indichino una Reportable Jurisdiction, il conto è trattato di conseguenza, salvo acquisizione di un’autocertificazione o la possibilità di determinare ragionevolmente, anche sulla base di informazioni pubbliche, che l’entità non è una Reportable Person.240 Quanto all’identificazione dello status (attivo o passivo) dell’entità, l'istituzione 
finanziaria è tenuta a richiedere una self-certification, salvo che possa ragionevolmente 

qualificare, secondo informazioni già in suo possesso o pubblicamente disponibili, che l’entità è un’istituzione finanziaria o una active NFE.241  

 
238 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni V, par. A, B e relativo 
Commentario par. 2, 3. 
239 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni V, par. C, D. 
240 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni V e relativo Commentario, 
parr. 10-12. 
241 Un’eccezione riguarda le Investment Entities che, in via ordinaria, rientrano nella categoria di istituzioni finanziarie, ma, per quelle di tipo “managed by” (vale a dire entità il cui reddito deriva prevalentemente da investimenti e la cui gestione è affidata a un’istituzione finanziaria), lo Standard prevede che, qualora esse 
non siano financial institutions di una giurisdizione partecipante all’accordo di scambio, l’istituzione 
finanziaria presso cui è intrattenuto il conto le tratti come passive NFE. OCSE, Consolidated Text of the 

Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VIII, par. A, punti 3, 6, 8 e relativo Commentario, par. 123. 
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Lo standard considera passive NFE l’entità che non rientra nelle categoria di active NFE; in particolare, un’entità è considerata “attiva” se il passive income è inferiore al 50% del 

reddito lordo e se gli asset detenuti per generare redditi passivi sono inferiori al 50% del 

totale.242 Con specifico riguardo alle holding di gruppo, lo standard qualifica come active 

NFE le entità la cui attività consiste, in misura sostanziale, nel detenere partecipazioni 

ovvero nel prestare servizi e finanziamenti a società del gruppo che svolgono attività diverse da quelle proprie di un’istituzione finanziaria. La nozione di “misura sostanziale” 
(substantially all) è chiarita dal Commentario in termini quantitativi, indicando una soglia non inferiore all’80%; quando il business si combina con altre attività, la qualificazione 
deve essere effettuata mediante un test complessivo.243 Una volta accertato lo status passivo, si procede all’individuazione delle Controlling 

Persons, l'istituzione può fare affidamento sulle informazioni già disponibili per 

individuare la residenza fiscale di esse. Se il saldo o il valore aggregato del conto supera 1 milione di dollari è necessaria l'acquisizione di un’autocertificazione (del titolare o della 

Controlling Person); in difetto l'istituzione deve fare affidamento ad eventuali indizi 

presenti nei propri archivi per determinare la reportabilità.244 

Con riferimento a nuovi conti intestati a entità (Sezione VI), il CRS riproduce la medesima 

logica di qualificazione prevista per i conti preesistenti, ma non contempla la soglia 

minima prevista. Ne consegue che, in sede di apertura, per qualsiasi conto, l'istituzione 

finanziaria deve acquisire un'autocertificazione idonea a determinare la residenza fiscale 

del titolare, verificando la ragionevolezza rispetto alle informazioni disponibili, nonché un’autocertificazione per stabilire lo status dell’entità se non è determinabile sulla base di informazioni già disponibili. Nel caso in cui l’entità dichiarasse di non essere residente 
in alcuna giurisdizione, Lo standard consente di far riferimento, in via sussidiaria, al luogo 

di incorporazione o un indirizzo (ad esempio quello della sede principale o di direzione 

 
242 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VIII, par. D, punti 9 e relativo 
Commentario, par. 125. 
243 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VIII, par. D, punti 8, 9 e relativo 
Commentario, par. 130. 
244 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni V, par. D e relativo 
Commentario, par. 24. 
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effettiva) ai fini dell'individuazione della giurisdizione da considerare rilevante per l’applicazione delle regole CRS.245  Il CRS contiene ulteriori regole funzionali ad assicurare l’uniformità e l’effettività della due 
diligence (Sezione VII). In particolare, ai fini dell'applicazione delle soglie e delle verifiche, l’istituzione finanziaria deve aggregare i conti riconducibili al medesimo soggetto 

(persona fisica o entità) e anche ai conti intestati a related entities246, ove il collegamento 

risulti dai sistemi informatici e dalle procedure interne. Nei conti cointestati, ciascun titolare è considerato, a fini delle soglie previste dallo standard, come titolare dell’intero 
saldo o valore del conto.247 In presenza di un relationship manager, le informazioni acquisite nell'ambito della relazione assumono rilievo anche ai fini dell’aggregazione e 
della corretta qualificazione, esso, infatti, deve tener conto dei conti che sa, o ha motivo di 

sapere, essere direttamente o indirettamente posseduti o controllati dalla medesima 

persona.248 Infine, lo standard chiarisce che, qualora l'intermediario abbia motivo di 

dubitare dell'attendibilità di documenti o dichiarazioni, non può farvi affidamento per 

soddisfare gli obblighi di due diligence.249  

L’infrastruttura operativa: il Model CAA e i meccanismi di enforcement 

Sul versante attuativo, il Common Reporting Standard, richiede che le giurisdizioni si 

dotino di regole e procedure idonee a garantire un'implementazione effettiva e conforme, 

tra cui misure antielusive, obblighi di conservazione documentale, procedure di controllo 

e follow-up, supervisione sulle istituzioni finanziarie e sul perimetro degli intermediari e 

conti esclusi; è altresì opportuno prevedere un apparato sanzionatorio efficace per le 

situazioni di inadempimento allo scambio.250 

Lo strumento amministrativo con cui le autorità competenti attivano lo scambio 

automatico CRS è il Model CAA, il quale si innesta sulla base giuridica di cooperazione 

 
245 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VI, par. A e relativo 
Commentario, par. 10. 
246 Ai fini dello standard, è considerata related l’entità rispetto alla quale sussista un rapporto di controllo 
diretto o indiretto, normalmente individuato in una partecipazione superiore al 50% dei diritti di voto o del 
valore (OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VIII, par. E, punto 4). 
247 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VII, par. C, punti 1, 2 e relativo 
Commentario, par. 14, 15. 
248 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VII, par. C, punto 3. 
249 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni VII, par. A. 
250 OCSE, Consolidated Text of the Common Reporting Standard, 2025, Sezioni IX. 
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(generalmente la Convenzione MAAC) e disciplina gli elementi essenziali a regolare il 

flusso informativo tra Stati, lasciando la possibilità agli stati di integrare le previsioni.251 Lo scambio avviene con cadenza annuale, a partire dall’anno indicato nell’accordo, con trasmissione entro 9 mesi dalla fine dell'esercizio, previo vigore dell’accordo e coerenti 
misure nazionali.252 Qualora una giurisdizione rilevi errori o inadempienze delle 

reporting financial institutions, notifica l’altra, che deve attivare misure interne correttive, 
creando un circuito di enforcement reciproco;253 a ciò si aggiunge la possibilità di 

sospensione o interruzione in caso di significant non-compliance, che include (almeno) le 

ipotesi di violazioni di delle regole di riservatezza e protezione dei dati, mancata 

trasmissione di informazioni tempestive o adeguate254, definizioni di non-reporting 

financial institutions o excluded accounts tali da frustrare le finalità CRS. Tali previsioni 

mirano ad evitare che un Paese possa formalmente aderire al CRS senza assicurare 

un'effettiva operatività, in modo funzionale al mantenimento di margini di opacità.  

Il modello può anche essere costruito multilateralmente in modo da accelerare la 

costruzione di una rete, tuttavia la relazione di scambio rimane bilaterale;255 è ammesso 

anche un modello dotato di relazioni non reciproche per includere nella rete Paesi che 

possono trasmettere informazioni ma non sono abilitate a ricevere, in modo da evitare “vuoti” informativi senza, tuttavia, compromettere il sistema.256  

Efficacia e prospettive: i risultati delle Peer Review Nell’ambito delle peer review sullo scambio automatico CRS, il Global Forum verifica la raccolta domestica delle informazioni e l’attivazione della rete di scambio con tutti gli 
Interested Appropriate Partners, ossia le giurisdizioni che hanno manifestato interesse a 

 
251 OCSE, Standard for Automatic Exchange of Financial Account Information in Tax Matters - Second Edition, 

2017, Sezioni 1, 2. 
252 OCSE, Standard for Automatic Exchange of Financial Account Information in Tax Matters - Second Edition, 

2017, Sezioni 2, 3. 
253 OCSE, Standard for Automatic Exchange of Financial Account Information in Tax Matters - Second Edition, 

2017, Sezione 4. 
254La trasmissione può ritenersi non tempestiva e non adeguata quando ricorrono: l’omesso invio dei dati per uno o più periodi ovvero l’invio sistematico oltre i termini previsti, senza giustificazione; la trasmissione 
in formati tecnicamente inutilizzabili; la mancanza di controlli sulla qualità delle informazioni fornite dalle 
istituzioni finanziarie o di procedure per correggere in modo efficace errori. OCSE, Standard for Automatic 

Exchange of Financial Account Information in Tax Matters - Second Edition, 2017, Sezione 7, punto 2, 3. 
255 OCSE, Standard for Automatic Exchange of Financial Account Information in Tax Matters - Second Edition, 

2017, Sezione 7. 
256 OCSE, Standard for Automatic Exchange of Financial Account Information in Tax Matters - Second Edition, 

2017, Sezione 2. 
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ricevere informazioni e che siano idonee a riceverle, in modo da evitare che venga 

applicata in modo selettivo.257 In merito ai risultati sull’implementazione, il CRS evidenzia un quadro complessivamente 
positivo: secondo le più recenti peer review del Global Forum, pressoché la totalità (97%) 

delle giurisdizioni valutate dispone di un assetto domestico e internazionale pienamente o sostanzialmente “in place”; permane, tuttavia, un fisiologico scarto sul piano dell’effettività applicativa, dove le valutazioni mostrano esiti più differenziati; 
ciononostante, una quota maggioritaria delle giurisdizioni esaminate risulta in linea con 

gli standard operativi richiesti. In termini assoluti, invece, i più recenti report del Global 

Forum evidenziano che sono state scambiate automaticamente informazioni relative a 

oltre 171 milioni di conti finanziari, in aumento rispetto agli anni precedenti.258 Tali dati confermano la capacità del CRS di “rendere visibile” una massa patrimoniale che, in 
passato, poteva essere schermata tramite giurisdizioni opache o a fiscalità privilegiata, riducendo l’asimmetria informativa tra Stati e rafforzando la capacità di recupero del 

gettito nelle giurisdizioni di residenza. In tale prospettiva, il Global Forum stima che, dal 

2009, le iniziative di trasparenza e scambio di informazioni abbiano contribuito a far 

emergere almeno 135 miliardi di euro di entrate aggiuntive (imposte, interessi e 

sanzioni).259 Tra le giurisdizioni valutate complessivamente “non-compliant”, si trovano, tra le principali, Panama, Seychelles, Turks e Caicos, Vanuatu, mentre tra le “partially compliant” 
si rinviene anche Malta; tali esiti sono riconducibili soprattutto alle criticità della 

componente di due diligence e reporting da parte delle Reporting Financial Institutions.260  

Il rapporto, pur dando atto dei progressi compiuti, evidenzia che permangono margini di 

opacità soprattutto al di fuori del settore finanziario, con particolare riferimento alla 

ricchezza immobiliare e, più in generale, ai patrimoni schermati tramite entità o assetti giuridici opachi. In tale prospettiva, l’OCSE richiama l’ipotesi di sviluppare un’infrastruttura tecnologica che consenta alle amministrazioni fiscali un accesso rapido 
 

257 OCSE, AEOI Terms of Reference, 1, 3. 
258 OCSE, Peer Review of the Automatic Exchange of Financial Account Information - 2025 Update, p. 3, 7, 8. 
259 OCSE, Taking Stock of Progress on Transparency and Exchange of Information for Tax Purposes, 1 luglio 
2025, p. 15. 
260 Accanto a questi casi, esistono alcune giurisdizioni che, in senso più radicale, non applicano affatto lo 
scambio automatico o hanno carenze fondamentali nel quadro giuridico: Giordania e Montenegro, 
Kazakhstan e Maldive (OCSE, Peer Review of the Automatic Exchange of Financial Account Information - 2025 

Update, p. 28-30). 
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e sicuro ai registri di titolarità effettiva, prioritariamente per gli immobili e, in prospettiva, 

anche per ulteriori categorie di beni.261 

Nel contesto unionale, la disciplina sulla trasparenza e della cooperazione amministrativa 

in materia fiscale è contenuta principalmente nella Direttiva 2011/16/UE; in essa è 

disciplinato lo scambio di informazioni su richiesta secondo il criterio della rilevanza prevedibile, in linea con lo standard EOIR. Con la Direttiva 2014/107/UE (DAC 2) l’Unione 
ha esteso la cooperazione amministrativa introducendo lo scambio automatico obbligatorio di informazioni sui conti finanziari incorporando nell’ordinamento il 
Common Reporting Standard e le relative regole operative, in modo conforme rispetto a 

quanto proposto in sede OCSE. 

In termini di contrasto ai fenomeni di opacità transfrontaliera, tali strumenti di scambio 

assicurano trasparenza nei rapporti intra-UE, contesto in cui il livello di trasparenza 

risulta tendenzialmente più elevato; per contro, alcune giurisdizioni europee 

tradizionalmente associate a profili di attrattività extraterritoriale (quali Svizzera, Liechtenstein, Monaco, Andorra e San Marino) sono esterne al perimetro dell’Unione 
Europea e, di conseguenza, i relativi flussi informativi sono regolati da accordi 

internazionali di tipo “UE-paesi terzi” basati sugli standard OCSE. Le principali criticità interne all’Unione connesse alla pianificazione aggressiva, inclusi i 
profili relativi a transfer pricing e tax ruling, trovano un presidio nelle misure di 

trasparenza nelle successive modifiche alla DAC contenute in DAC 3, DAC 4 e DAC 6.  

Un ulteriore potenziamento sulla trasparenza riguarda i ruling ed è stato affrontato nella seconda parte dell’Azione 5 del progetto BEPS, Countering Harmful Tax Practices More 

Effectively, Taking into Account Transparency and Substance, la quale introduce un 

Transparency Framework che prevede lo scambio spontaneo di informazioni su varie 

categorie di tax ruling taxpayer-specific suscettibili, in assenza di trasparenza, di generare 

rischi BEPS: ruling relativi a regimi preferenziali, gli APA unilaterali e altri ruling 

unilaterali transfrontalieri sul transfer pricing, i ruling che prevedono una rettifica in 

diminuzione degli utili imponibili, i ruling in materia di stabile organizzazione, i ruling su 

 
261 per maggiore approfondimento si veda OCSE, Strengthening International Tax Transparency on Real 

Estate - From Concept to Reality, 2024. 
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strutture conduit ed un’ulteriore categoria residuale.262 I destinatari dello scambio di informazioni sono individuati in base al criterio delle giurisdizioni “interessate”, 
includendo lo Stato di residenza della capogruppo (o delle sedi centrali), delle parti 

correlate (soglia del 25%) e il Paese dell'ultimo beneficiario effettivo per i conduit 

rulings.263 La trasparenza è prevista sia per i ruling futuri sia per quelli passati (emessi dal 

2010 e ancora efficaci nel 2014).264 

Lo scambio è strutturato in una logica a due stadi: una prima trasmissione di un set 

standardizzato di informazioni essenziali, cui può seguire, se necessaria, la trasmissione 

del testo integrale del ruling su richiesta, mediante quanto previsto nello standard EOIR 

attuato secondo gli strumenti ordinari di cooperazione amministrativa.265 In origine, la 

best practice OCSE collocava la tempistica di scambio entro tre mesi da quando il ruling diventava disponibile all’autorità competente; il Revised Transparency Framework 2025 

ha rimodulato prevedendo, per i ruling futuri emessi dal 1° gennaio 2025, uno scambio entro sei mesi dall’emissione.266 Nel diritto dell’Unione, la medesima finalità di trasparenza è perseguita, con alcune 
differenze, dalla Direttiva (UE) 2015/2376 (DAC 3), che modifica la Direttiva 2011/16/UE. Viene introdotto l’art. 8 bis che, al punto 1, prevede lo scambio automatico 
obbligatorio di informazioni sugli advance cross-border rulings e sugli APA, con 

trasmissione a tutti gli altri Stati membri e alla Commissione;267 rispetto all’OCSE, dunque, 
lo scambio è caratterizzato da automaticità e da una platea di destinatari più ampia e meno discrezionale. Lo scambio concerne le componenti minime indicate all’art. 8-bis, par. 6 della Direttiva, con rinvio, per l’acquisizione del ruling integrale, allo scambio di informazioni su richiesta di cui all’art. 5 della DAC1 o dagli strumenti convenzionali. La 
disciplina europea richiede, inoltre, che lo scambio avvenga entro tre mesi dalla fine del semestre in cui l’accordo è stato emesso, modificato o rinnovato.268  

 
262 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 91.  
263 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 121, 122, 124.  
264 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 126, 129, 135.  
265 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 130, 131.  
266 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 133; OCSE, Revised BEPS Action 5 Transparency Framework on 

Tax Rulings, 2025, par. 3. 
267 SALVATORE M., Cooperazione tra Stati: la disciplina dello scambio automatico obbligatorio di informazioni 

sui tax ruling, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 7, 1° luglio 2017. 
268 Direttiva 2011/16/UE, come modificata dalla Direttiva (UE) 2015/2376, art. 8 bis, parr. 2, 5. 
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Infine, sono previste talune esclusioni dallo scambio, in particolare per i gruppi con 

fatturato annuo netto inferiore a 40 milioni di euro, nonché la possibile limitazione dello 

scambio per alcuni APA bilaterali/multilaterali con Paesi terzi qualora il trattato non 

consenta la disclosure, potendo supplire richiedendo informazioni relative all’origine dell’accordo.269 I recenti lavori dell’OCSE evidenziano una generalizzazione dell'utilizzo del meccanismo 
di scambio spontaneo con conseguente incremento della trasparenza e di possibilità di 

profilazione del rischio.270  

Sul lato europeo, la Corte dei Conti nella Relazione speciale n. 03/2021 evidenzia alcuni aspetti che riducono l’efficacia dello scambio dei ruling nell’Unione, in particolare 
ricorrono carenze qualitative (ad esempio, dati identificativi mancanti e sintesi troppo 

generiche), che rendono difficile la selezione dei casi meritevoli di approfondimento e la 

motivazione di richieste integrative; inoltre, nei cinque Stati membri esaminati (Cipro, 

Italia, Paesi Bassi, Polonia e Spagna) manca un utilizzo delle informazioni sui ruling in 

chiave di analisi del rischio e di conseguente azione fiscale, con un utilizzo effettivo che 

risulta marginale rispetto al volume di informazioni disponibile. La Relazione segnala, infine, un’ulteriore limitazione di copertura, poiché l’obbligo di comunicazione esclude 

espressamente i ruling preventivi transfrontalieri emessi per persone fisiche.271 Ferma restando l’importanza del rafforzamento della trasparenza e dello scambio informativo, è essenziale, a monte, che l’adozione dei tax rulings, nel contesto dell’Unione 
europea, avvenga nel rispetto della disciplina sugli aiuti di Stato (art. 107 TFUE), così da 

evitare che le decisioni anticipate sul trattamento fiscale si traducano in vantaggi selettivi 

incompatibili con il mercato interno. 

Sono considerati indicativi di un vantaggio selettivo i casi in cui il ruling determini una riduzione dell’imposta dovuta in modo sproporzionato o privo di chiara giustificazione, 
ovvero quando il ruling non sia accessibile a imprese che si trovino in una situazione di 

fatto e di diritto analoga. 272 Ai fini della verifica del vantaggio, la Commissione chiarisce che rilevano esclusivamente gli effetti della misura sull’impresa e non la causa né lo scopo 
 

269 Direttiva 2011/16/UE, come modificata dalla Direttiva (UE) 2015/2376, art. 8 bis, parr. 2, 3, 6. 
270 OCSE, A Decade of the BEPS Initiative, 2025, p. 89, 90. 
271 Corte dei conti europea, Relazione speciale n. 03/2021, par. 16, 76-78, 116. 
272 Comunicazione della Commissione 2016/C 262/01, parr. 174, lett. a, b, 175. 
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dell’intervento statale, sicché sussiste vantaggio ogniqualvolta la situazione finanziaria del beneficiario risulti migliorata in ragione dell’intervento pubblico a condizioni diverse 
da quelle normali di mercato.273 È altresì irrilevante la forma del beneficio, che può consistere tanto nella concessione di un’utilità economica positiva quanto nell'alleggerimento di oneri che normalmente graverebbero sul bilancio dell’impresa.274  La selettività, pertanto, va accertata tramite un’analisi strutturata che presuppone l’individuazione del quadro normativo di riferimento, la verifica della deroga e del vantaggio e l’eventualità di una giustificazione di esso nel sistema.275 

Il Trattato individua specificamente alcune ipotesi di compatibilità con il mercato interno: ai sensi dell’art. 107 TFUE, par. 2, sono qualificati compatibili gli aiuti riconducibili, in 

termini generali, a misure di carattere sociale a favore dei consumatori, a interventi 

compensativi di danni da eventi eccezionali o calamitosi e ad una fattispecie storica di 

sostegno regionale. In secondo luogo, il par. 3 individua categorie di aiuti che possono 

essere dichiarate compatibili previa valutazione discrezionale di conformità agli obiettivi 

di interesse comune, quali coesione e sviluppo, realizzazione di progetti strategici, stabilizzazione economica o promozione di finalità culturali, purché l’intervento non 
determini distorsioni degli scambi e della concorrenza contrarie al comune interesse. 

In questo quadro, il Parlamento europeo, nella Risoluzione del 21 gennaio 2021 dedicata 

alla riforma delle politiche UE sulle pratiche fiscali dannose, ha formulato alcuni rilievi in 

relazione al coordinamento tra la disciplina degli aiuti di stato e obiettivi di tax good 

governance, invitando a considerare la non concessione degli aiuti di Stato, sempreché 

compatibili, ad imprese con legami in giurisdizioni qualificate non cooperative, richiamando l’esigenza di preservare la solidarietà e la fiducia tra Stati membri.276 

 
273 Commissione Europea, Comunicazione 2016/C 262/01, 19 luglio 2016, parr. 66, 67. 
274 Commissione Europea, Comunicazione 2016/C 262/01, 19 luglio 2016, par. 68.  
275 L’importanza dell’individuazione del quadro normativo di riferimento ai fini della selettività è 
evidenziata in AUTUORI, G.A., Natura selettiva dell’aiuto di Stato vietato e sovranità fiscale nazionale: 
l’approccio della Corte di giustizia, in Diritto e pratica tributaria internazionale, n. 1, 1° gennaio 2025, il quale 
commenta le cause riunite CGUE, 19 settembre 2024, C-555/22 P, C-556/22 P e C-564/22 P. Le sentenze riguardano l’esenzione dalla disciplina britannica CFC, qualificata dalla Commissione come aiuto di stato 
incompatibile; tuttavia la Corte ha annullato tale decisione poiché la selettività era stata valutata sulla base 
di un quadro di riferimento erroneamente delimitato, con conseguente alterazione circa la sussistenza della 
selettività. 
276 Parlamento europeo, Risoluzione 2020/2863(RSP) del 21 gennaio 2021, par.24. 
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In definitiva, lo scambio di informazioni si configura come uno dei principali strumenti 

funzionali al contrasto dei paradisi fiscali, poiché mira a neutralizzare il vantaggio competitivo fondato sull’opacità informativa e sull’inaccessibilità transfrontaliera dei dati. Riducendo l’asimmetria informativa prodotta dai regimi di segretezza e da strutture societarie opache, gli standard rendono più agevole l’individuazione di redditi esteri, 
strutture interposte e titolari effettivi, riducendo la possibilità di schermare attività e 

patrimoni in giurisdizioni non cooperative. In tal modo, si disinnesca la funzione del paradiso fiscale quale zona di non conoscibilità, sostituendo all’anonimato un obbligo di 
cooperazione misurabile e monitorato.  

 

3.2.2 - La disclosure sui contribuenti multinazionali 

Allo scambio di informazioni tra amministrazioni, si affiancano strumenti di disclosure 

incentrati sul contribuente e volti a responsabilizzare gli operatori economici nella 

segnalazione di schemi di pianificazione fiscale aggressiva. Tali obblighi comunicativi, 

tuttavia, non si esauriscono nel rapporto verticale tra contribuente e fisco. Se nel Country-

by-Country Reporting lo scambio automatico rappresenta un elemento strutturale del 

modello BEPS, nelle Mandatory Disclosure Rules la condivisione delle informazioni è 

imposta in ambito UE, mentre al di fuori del contesto unionale resta subordinata alle 

ordinarie forme di cooperazione amministrativa.  L’OCSE riconosce che una delle principali criticità per le amministrazioni è la mancanza di informazioni “tempestive, complete e pertinenti" e, per tale motivo, ha predisposto, le 
Mandatory Disclosure Rules, Azione 12 del Progetto BEPS, con l’obiettivo di intercettare 
l'asimmetria informativa che alimenta la pianificazione fiscale aggressiva.277 In tale 

prospettiva, il Final Report sull’Azione 12 introduce un modello di obblighi di 

comunicazione disegnato per garantire alle autorità fiscali informazioni preventive su 

schemi potenzialmente dannosi e sui loro utilizzatori e promotori, agendo sulla trasparenza e sulla deterrenza in modo da ridurre l’asimmetria informativa, profilare il 

rischio ed intervenire prontamente con modifiche legislative.278  

 
277 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, par. 5.  
278 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, par. 3, 12, 31. 
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Ulteriori finalità sono state formalizzate e rese operative dalla DAC 6 Direttiva (UE) 

2018/822, che modifica la Direttiva 2011/16/UE, la quale impone agli intermediari e, in via sostitutiva al contribuente, l’obbligo di comunicare alle autorità competenti taluni 
meccanismi transfrontalieri potenzialmente aggressivi, prevedendo altresì lo scambio 

automatico delle informazioni tra Stati membri. Sul piano tecnico, l’Azione 12 delinea un modello modulare e flessibile, lasciando agli Stati 
la scelta delle soluzioni tecniche più idonee, pur individuando alcuni elementi essenziali, 

quali il soggetto obbligato a comunicare lo schema, l'oggetto della comunicazione, la 

tempistica, ulteriori obblighi in capo ai promotori o utilizzatori, le conseguenze 

dell'adempimento e dell'inadempimento.279 

In primo luogo è opportuno identificare il soggetto obbligato a comunicare lo schema, 

evidenziando che l'obbligo può essere strutturato in modo duale (promotore-

contribuente) ovvero ricadere primariamente sul promotore. In ogni caso, il criterio guida 

dell'OCSE consiste nell'allocare l'obbligo in capo al soggetto che possa ragionevolmente 

conoscere la struttura e le conseguenze fiscali dello schema.280 Il promotore è identificato come il soggetto che, nel corso dell’attività professionale, progetta, commercializza e 
organizza lo schema (trattandosi, generalmente, di un intermediario). Per tale ragione, il 

Report raccomanda un’impostazione basata sul promoter, prevedendo, tuttavia, 

meccanismi di subentro del contribuente in ipotesi specifiche, quali: l’assenza di un 

promotore, la presenza di un promotore offshore o la sussistenza di impedimenti legati al 

legal professional privilege.281  

La DAC 6 tipizza le mandatory disclosure rules, nello specifico all’art. 8 bis ter (punto 1), 
prevedendo che l'obbligo di comunicazione degli schemi transfrontalieri sia in capo agli intermediari. Coerentemente, la Direttiva definisce “intermediario” non solo il soggetto 
che progetta, commercializza, organizza e rende disponibile o gestisce l'implementazione 

della struttura, ma anche colui che presta aiuto, assistenza o consulenza rispetto a tali 

attività sapendo (o dovendo ragionevolmente sapere) di essere coinvolto in uno schema 

oggetto di comunicazione.282 In presenza di più intermediari, l’obbligo di comunicazione 
grava in capo a ciascuno, salvo dimostrazione che la comunicazione sia già validamente 

 
279 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, par. 4, 7, 17. 
280 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, par. 61, 63-67. 
281 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, Box 2.2; par. 76. 
282 Direttiva 2011/16/UE, come modificata dalla Direttiva 2018/822, art. 3, par. 21. 
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avvenuta in un altro Stato membro.283 Analogamente a quanto previsto in sede OCSE, è 

previsto un meccanismo di subentro in capo al contribuente.284 

La centralità dell’obbligo di comunicazione in capo agli intermediari trova giustificazione 

nel fatto che le frodi fiscali transfrontaliere più sofisticate sono frequentemente agevolate da “professionisti” che, sfruttando le proprie competenze, predispongono e mettono a 

disposizione strutture opache per occultare la titolarità effettiva e i flussi reddituali.285 

Resta, peraltro, segnalato in dottrina che il dovere primario sugli intermediari può portare 

oneri sproporzionati e incertezze applicative e perciò richiede un accurato bilanciamento 

con le garanzie del contribuente e con il segreto professionale.286 L’oggetto della comunicazione riguarda le operazioni che rientrano nell’obbligo di 
comunicazione (reportable scheme), tipicamente individuabili con criteri selettivi 

(hallmarks) eventualmente preceduti da una precondizione (threshold condition), con la necessità di bilanciare l’utilità informativa e gli oneri di compliance.287 Tra le 

precondizioni, può essere previsto il main benefits test, che consiste nel verificare se il 

vantaggio fiscale è il beneficio principale (o uno dei principali) dello schema; tuttavia il 

Report avverte che può essere inefficace per schemi transfrontalieri che producono 

conseguenze fiscali in più Stati, prevedendo per essi un approccio alternativo senza alcun 

prerequisito.288 

Gli indicatori (o hallmarks) definiti dall'OCSE si distinguono in due categorie. Tra i generici 

si annoverano tipicamente la clausola di riservatezza imposta dal promotore, la 

previsione di onorari parametrati al risparmio d'imposta (compensi contingenti), nonché 

l'utilizzo di prodotti fiscali standardizzati o di clausole di protezione contrattuale. Gli 

 
283 Direttiva 2011/16/UE, come modificata dalla Direttiva 2018/822, art. 8 bis ter, par. 9. 
284 Direttiva 2011/16/UE, come modificata dalla Direttiva 2018/822, art. 8 bis ter, par. 5-7. 
285 Episodi con ampia risonanza mediatica sono le rivelazioni dei Panama Papers e Paradise Papers, che 
hanno portato in evidenza il ruolo degli intermediari nel predisporre e nella diffusione di strutture opache. 
Una prospettiva approfondita sul ruolo degli enablers è offerta da OCSE, Porre fine ai fenomeni fraudolenti: 

Il contrasto ai professionisti che favoriscono i reati tributari e la criminalità dei colletti bianchi , Parigi, 2021. 
286 Un’inquadratura critica sulla questione si trova in MARINO G., Il tax whistleblowing: dal contrasto 

all’evasione fiscale internazionale alla prevenzione della pianificazione fiscale aggressiva, in Diritto e Pratica Tributaria, vol. 91, n. 4, 1° luglio 2020. 
287 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, parr. 80-82. Possono essere previsti anche filtri aggiuntivi di natura quantitativa legati all’importo dell’operazione o al risparmio di imposta per limitare il perimento. 
288 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, par. 228. 
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indicatori specifici, invece, devono essere calibrati sulle aree di rischio caratteristiche 

delle singole giurisdizioni.289 

Per quanto concerne gli schemi transfrontalieri, l’Azione 12 adotta un approccio 

alternativo volto a intercettare i fenomeni di BEPS basandosi su tre requisiti cumulativi: 

- Soggettivo e Territoriale: la presenza di un meccanismo (arrangement) che 

coinvolga, anche indirettamente, un contribuente residente e produca un effetto 

transfrontaliero definito con un grado di specificità tale da garantire la certezza del 

diritto;290 

- Oggettivo e Quantitativo: l’esistenza di una transazione o di un pagamento nel 
Paese di reporting che determini un impatto fiscale rilevante (material tax impact), valutato sulla base di una soglia monetaria e considerando l’intero ciclo di vita 
dell'operazione;291 

- Cognitivo: la ragionevole consapevolezza del contribuente circa l’esito 
transfrontaliero, accertata secondo un criterio di conoscibilità oggettiva.292  

In merito a quest'ultimo punto, l'Azione 12 precisa che l'effetto cross-border non deve 

necessariamente costituire lo scopo principale dell'operazione. Tuttavia, al fine di evitare 

oneri eccessivi, si chiarisce che le verifiche richieste al contribuente nei rapporti con terzi indipendenti non devono eccedere l’ordinaria due diligence commerciale, restando 

comunque fermi i limiti derivanti dagli obblighi di riservatezza dei dati. 

Qualora un contribuente sia parte di una transazione infragruppo idonea a produrre un 

effetto fiscale rilevante, egli è tenuto ad inoltrare richieste ragionevoli (alle parti coinvolte o ai soggetti rilevanti) al fine di verificare se l’operazione si inserisca in un più ampio 
arrangement con un esito cross-border. Se, nonostante le richieste, non ottiene 

informazioni tempestive e complete, è previsto che il contribuente notifichi all'amministrazione finanziaria l’esistenza della transazione e l’impossibilità di acquisire dati, in modo che l’autorità possa attivare strumenti di cooperazione amministrativa.293 

Nel sistema unionale, l'oggetto della disclosure è circoscritto agli schemi transfrontalieri 

(cross-border arrangements) che presentano almeno uno degli hallmarks elencati 

 
289 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, parr. 124, 133, 134. 
290 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, parr. 242-244. 
291 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, parr. 246-249. 
292 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, parr. 246-250. 
293 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, parr. 251, 252. 
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nell’Allegato IV della Direttiva DAC 6. In questo quadro, il main benefit test è introdotto come requisito di “reportabilità” per una parte di hallmarks, specialmente per quelli 

generici e per taluni specifici;294 gli indicatori risultano allineati a quelli raccomandati dall’OCSE pur con l’integrazione di ulteriori elementi più puntuali.  
Tra gli indicatori generici, si riscontra la confidenzialità, i meccanismi che condizionano i 

compensi al vantaggio fiscale e strutture standardizzate.295 Quanto agli elementi specifici, 

a livello UE, si consolidano gli schemi sulle perdite e il mutamento del reddito a reddito di 

capitale ed è aggiunto il meccanismo concernente operazioni circolari, che consistono in 

passaggi di fondi tramite entità interposte prive di funzione propria che si compensano o 

elidono a vicenda.296 Sono, inoltre, aggiunti altri elementi specifici non soggetti al main 

benefits test. Tra questi, i pagamenti transfrontalieri deducibili tra imprese associate 

quando il destinatario non è considerato residente in alcuno Stato ovvero è residente in 

giurisdizioni con imposizione societaria sostanzialmente nulla o non cooperative sulla 

base delle valutazioni dell’Unione Europea o dell’OCSE; rientrano, altresì, con verifica del 
criterio del vantaggio principale, i pagamenti tra associate che beneficiano di esenzioni 

totali o regimi preferenziali.297 Sono comprese anche le fattispecie di deduzioni o richiesta 

di sgravio da doppia tassazione in più giurisdizioni, nonché trasferimenti di attivi con 

significativa differenza nel valore tra Stati.298 

Oltre a ciò, rientrano tra gli elementi specifici gli schemi idonei a compromettere o 

aggirare gli obblighi di scambio automatico (anche tramite prodotti non apparentemente 

finanziari, migrazione verso giurisdizioni non partecipanti allo scambio, riclassificazioni 

e strutture idonee a eludere la reportistica e le procedure di adeguata verifica), nonché le 

catene di titolarità effettiva non trasparenti fondate su entità prive di sostanza economica 

e localizzate in giurisdizioni diverse da quelle dei beneficiari effettivi, rendendo questi 

ultimi non identificabili.299 

Infine, sono inclusi profili tipicamente connessi al transfer pricing, in particolare i casi di 

adozione di misure safe harbour unilaterali, di trasferimento di intangibili hard-to-value, 

di operazioni riguardanti il passaggio di funzioni/rischi/attivi che determinano, in capo 

 
294 Direttiva (UE) 2018/822, Allegato IV, Parte I  
295 Direttiva (UE) 2018/822, Allegato IV, Parte II, par. A. 
296 Direttiva (UE) 2018/822, Allegato IV, Parte II, par. B. 
297 Direttiva (UE) 2018/822, Allegato IV, Parte II, par. C, n. 1, 2. 
298 Direttiva (UE) 2018/822, Allegato IV, Parte II, par. C, n. 3, 4. 
299 Direttiva (UE) 2018/822, Allegato IV, Parte II, par. D. 
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al cedente, una contrazione significativa (50% o più) della redditività attesa (EBIT) nel 

triennio successivo.300 

Nella progettazione delle mandatory disclosure rules è, poi, cruciale la determinazione 

della tempistica di comunicazione, in modo che sia effettivamente funzionale ad avere informazioni in via preventiva. In tal senso, l’Azione 12 non impone un termine uniforme, 
ma raccomanda di legare la disclosure alla disponibilità dello schema nei sistemi 

promoter-based. Mentre, qualora l’obbligo ricada sul contribuente, è suggerito il momento 

dell'implementazione.301 Parallelamente, in DAC 6, l’art. 8 bis ter (punto 1), impone la comunicazione entro 30 giorni dal primo “evento scatenante” previsto, che può essere il 
giorno seguente a quando il meccanismo è disponibile o pronto per l'attuazione (lett. a, b) 

ovvero il giorno in cui è stata compiuta la prima fase di attuazione (lett. c). Secondo l’Azione 12 è opportuno, inoltre, definire gli ulteriori obblighi dei promotori e/o 
utilizzatori, valorizzando strumenti identificativi dello schema o del contribuente e liste di clienti che consentono un’identificazione più tempestiva e un’azione di contrasto più 

pronta.302 Nel quadro DAC 6 l’identificazione degli utilizzatori è perseguita tramite il 
contenuto minimo della comunicazione che include l'identificazione di intermediari, 

contribuenti e anche soggetti potenzialmente interessati (art. 8 bis ter, punto 14), report 

periodico ogni tre mesi per gli schemi standardizzati (art. 8 bis ter, punto 2), facoltà per 

gli Stati membri di introdurre ulteriore obbligo di comunicazione dello schema nei periodi 

successivi (art. 8 bis ter, punto 11). 

È opportuno che la normativa chiarisca come la “reportabilità” di uno schema non ne implichi automaticamente l’illiceità. Allo stesso modo, l’eventuale assenza di riscontro da parte dell’autorità a seguito della disclosure non può essere interpretata come un’accettazione della validità dello schema o dei relativi benefici fiscali;303 i Paesi 

dovrebbero, inoltre, prevedere sanzioni adeguate in caso di inadempimento o di 

comunicazione incompleta.304  

 
300 Direttiva (UE) 2018/822, Allegato IV, Parte II, par. E. 
301 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, parr. 156, 157. 
302 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, parr. 163, 167. 
303 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, par. 174. Ai parr. 175, 176, è, inoltre, specificato che la comunicazione 
dello schema non è collegata all’efficacia delle operazioni né comporta alcun automatismo verso l’ottenimento di un ruling sulla validità dello schema. 
304 OCSE, Action 12 - Final Report 2015, parr. 17, 180-182, 200; Direttiva 2011/16/UE, come modificata dalla 
Direttiva 2018/822, Considerando 2, art. 8 bis ter, par. 15, art. 25 bis. 
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Nel solco dell’Azione 12, l’OCSE, nel 2018, ha pubblicato il Model Mandatory Disclosure 

Rules rivolto specificamente ai CRS Avoidance Arrangements, quali schemi concepiti per 

aggirare lo scambio automatico di informazioni finanziarie, e alle Opaque Offshore 

Structures, cioè strutture offshore idonee a rendere non identificabile il titolare 

effettivo305.  

Si definisce CRS Avoidance Arrangement qualsiasi schema che, secondo un criterio 

oggettivo di ragionevolezza, risulti progettato, commercializzato o di fatto idoneo ad 

eludere gli obblighi di comunicazione previsti dallo standard CRS, ovvero a sfruttarne le 

lacune normative. Le regole elencano le modalità tipiche, tra cui l’uso di strumenti 
formalmente fuori dal perimetro del CRS, ma sostanzialmente simili; lo spostamento di 

conti o asset verso intermediari non-reporting o Paesi non partecipanti; la conversione in 

conti non-reportable; la trasformazione o la rilocalizzazione di un'istituzione finanziaria 

tale da renderla non-reporting; la manipolazione delle procedure di due diligence in modo 

da non identificare correttamente il titolare e/o le controlling persons o le giurisdizioni di 

residenza; la schermatura tramite entità (active NFE, investimento via entità senza 

reporting, elusione della qualifica di controlling person); e la riclassificazione di pagamenti 

come non soggetti a comunicazione.306 

Una Opaque Offshore Structure, invece, indica un Passive Offshore Vehicle detenuto tramite 

una struttura opaca. Un veicolo passivo offshore è una legal person307 giuridica o un 

accordo giuridico (trust, fondazioni) che non svolge, nella giurisdizione di residenza fiscale, un’attività economica sostanziale supportata da personale, attrezzature, asset e 
locali adeguati. Sono esclusi dalla qualificazione gli investitori istituzionali (o strutture 

detenute totalmente da essi) ovvero le entità o gli accordi in cui tutti i beneficiari effettivi 

risiedono esclusivamente nella giurisdizione in cui vi è il legame principale 

(incorporazione, residenza, gestione, controllo o stabilimento).308  

 
305 Si richiama la definizione in modo coerente alle Raccomandazioni FATF (OCSE, Model Mandatory 

Disclosure Rules for CRS Avoidance Arrangements and Opaque Offshore Structures, 2018, Regola 1.4, lett. c). 
306 OCSE, Model Mandatory Disclosure Rules for CRS Avoidance Arrangements and Opaque Offshore Structures , 
2018, Regola 1.1. 
307 Qualsiasi entità diversa da una persona fisica (OCSE, Model Mandatory Disclosure Rules for CRS Avoidance 

Arrangements and Opaque Offshore Structures, 2018, Regola 1.4, lett. h). 
308 OCSE, Model Mandatory Disclosure Rules for CRS Avoidance Arrangements and Opaque Offshore Structures , 
2018, Regola 1.2. 
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È rilevante, ai fini delle mandatory disclosure rules, lo scopo che persegue la struttura 

opaca, essa infatti rientra nel perimetro qualora risulti concepita, promossa o idonea a 

impedire la ricostruzione della titolarità effettiva del veicolo. Tali strutture, sovente, si 

avvalgono di intestazioni di comodo, di forme di controllo indiretto che consentono la 

gestione prescindendo dalla proprietà formale ovvero che consentano al contribuente di 

accedere agli asset o ai flussi reddituali senza che risulti identificato come beneficiario 

effettivo. Un ulteriore indicatore è la localizzazione in giurisdizioni in cui vi sono attenuati 

obblighi di conservazione delle informazioni identificative o di dichiarazione del soggetto 

detentore delle partecipazioni ovvero in cui vi è mancanza di regole sulla comunicazione 

di variazioni della proprietà o della catena di controllo.309 

Le Model Rules 2018 specificano che l’obbligo di disclosure ricade sugli intermediari, quali 

promoter e service provider, per questi ultimi l’obbligo è ancorato al criterio di ragionevole 
conoscibilità da valutarsi alla luce della conoscenza effettiva e delle competenze richieste per l’erogazione del servizio. Gli intermediari sono tenuti alla comunicazione in presenza 
di un sufficiente collegamento con la giurisdizione e, in particolare: i) se rende disponibile l’assetto o presta parte rilevante dei servizi correlati tramite una sussidiaria ivi situata; ii) 

è residente o vi ha la sede di direzione ovvero vi è incorporato o istituito secondo le leggi 

di tale territorio.310 La comunicazione è concepita come tempestiva se effettuata entro 30 

giorni dalla messa a disposizione o dalla prestazione dei servizi rilevanti e deve fornire, in termini generali, l’identificazione dei soggetti coinvolti, gli elementi essenziali, il 
funzionamento della struttura e le giurisdizioni interessate.311 Nel 2022 la Commissione europea ha avviato l’iniziativa SAFE (Securing the Activity 

Framework of Enablers) che mira a disciplinare il ruolo degli “enablers”, cioè intermediari 
e consulenti che progettano, commercializzano o facilitano assetti idonei a generare 

evasione o pianificazione fiscale aggressiva, soprattutto quando tali strutture utilizzano 

giurisdizioni extra-UE opache con impatto sulle basi imponibili degli Stati membri.312 

 
309 OCSE, Model Mandatory Disclosure Rules for CRS Avoidance Arrangements and Opaque Offshore Structures , 
2018, Regola 1.2. 
310 OCSE, Model Mandatory Disclosure Rules for CRS Avoidance Arrangements and Opaque Offshore Structures , 
2018, Regola 2.1 e Commentario parr. 50-58. Anche in quest’ambito è previsto il subentro del contribuente qualora l’intermediario sia assente, offshore o vincolato da legal professional privilege (par. 2.6). 
311 OCSE, Model Mandatory Disclosure Rules for CRS Avoidance Arrangements and Opaque Offshore Structures , 
2018, Regola 2.2, 2.3.  
312 La Commissione ha annunciato l’iniziativa nella Comunicazione COM(2021) 251 final del 18 maggio 2021; il 6 luglio 2022 è stato presentato il Documento Ares(2022)4939801 “Invito a presentare contributi per una 
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Dalla elazione di accompagnamento alla consultazione pubblica (o, più precisamente, 

dall'Inception Impact Assessment) emerge l’intento della Commissione di introdurre 
criteri chiari e oggettivi per individuare le forme di pianificazione aggressiva rilevanti. La 

proposta mira ad estendere la disciplina a intermediari non-UE che operano sul mercato 

interno prevedendo obblighi di due diligence, tenuta documentale e, potenzialmente, l’obbligo di registrazione in uno Stato membro o l’adesione a un codice di condotta.313 Il potenziale valore aggiunto dell’iniziativa SAFE è spostare il focus dall’utilizzatore finale allo snodo professionale che abilita l’accesso a veicoli e catene societarie non trasparenti, 
introducendo presidi di compliance/due diligence e disincentivi che rendono più difficile 

(e rischioso) strutturare e distribuire schemi basati su giurisdizioni a fiscalità privilegiata 

o scarsamente cooperative. Ad oggi, tuttavia, tale iniziativa non ha ancora riscontrato una 

proposta legislativa formale.314  

Le regole finora esposte sono cruciali nell’intercettazione tempestiva di strutture di 

interposizione, schemi di allocazione artificiale dei profitti e operazioni coinvolgenti 

giurisdizioni a fiscalità privilegiata o caratterizzate da elevata opacità, riducendo l’asimmetria informativa che storicamente ha favorito tali pratiche. Quanto all’impatto, l’OCSE riconosce che la valutazione sull’Azione 12 risulta ancora 
limitata, sia per la scarsa accessibilità dei dati sulle comunicazioni e gli scambi e sia perché 

l'implementazione e il monitoraggio degli effetti si sono sviluppati principalmente in 

ambito europeo.315  

Tra la documentazione più recente, la Relazione speciale n. 27/2024 della Corte dei Conti 

europea, sulla base di verifiche svolte presso la Commissione e presso alcuni Stati membri 

(Irlanda, Cipro, Lussemburgo, Malta e Paesi Bassi), evidenzia che, pur essendo la DAC 6 

operativa, persistono ambiguità interpretative con conseguente applicazione 

disomogenea.316 La Corte segnala, inoltre, che le deroghe connesse al segreto 

professionale possono determinare mancate comunicazioni, soprattutto in assetti con 

 
valutazione d’impatto: Affrontare il ruolo dei facilitatori coinvolti nell’agevolazione dell’evasione fiscale e della 
pianificazione fiscale aggressiva”. 
313 Commissione europea, SAFE - Securing the Activity Framework of Enablers - Presentation for the Platform 

for Tax Good Governance meeting, 13 settembre 2022. 
314 BAERT P., Securing the Activity Framework of Enablers (SAFE) Legislative Train 12.2025: An Economy that 

Works for People, Servizio di ricerca del Parlamento europeo, ultimo aggiornamento: 15 dicembre 2024. 
315 OCSE, A Decade of the BEPS Initiative, 2025, par. 4.4. 
316 Corte dei conti europea, Relazione speciale n. 27/2024, parr. 28, 38-40. 
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Paesi terzi e rinviene, anche, che i controlli di qualità sulle comunicazioni risultano 

eterogenei e spesso limitati a verifiche meramente formali.317 La Corte rileva, poi, una 

criticità specifica dello schema di scambio e, in particolare, l’assenza di un campo 
obbligatorio di indicazione degli Stati terzi coinvolti, circostanza che riduce la tracciabilità 

dei meccanismi e può incentivare scelte verso giurisdizioni particolarmente favorevoli.318 

A ciò si aggiunge un limitato utilizzo delle informazioni disponibili e la mancata 

irrogazione delle sanzioni in caso di inadempimenti.319 In ragione di tali esiti, la Corte dei 

Conti europea raccomanda di chiarire il quadro per un'applicazione uniforme e di 

migliorare la qualità e l'effettività delle comunicazioni DAC 6, anche intervenendo sul 

tracciamento di Paesi terzi. 320  

La profilazione delle singole strutture di rischio attivata dalle mandatory disclosure rules 

è completata da un presidio di trasparenza strutturale, che consente di leggere tali segnali 

nella geografia complessiva del gruppo. In questo senso, nel novero delle misure di 

trasparenza, si colloca la documentazione Country-by-Country Reporting (CbCR) predisposta dai gruppi multinazionali al fine di fornire all’amministrazione finanziaria 
della giurisdizione della capogruppo un quadro aggregato, per singolo Paese, della 

distribuzione di dati reddituali, fiscali ed economici; tale amministrazione procede poi al 

relativo scambio automatico con gli altri Paesi interessati. In tale prospettiva, l’Azione 13 del progetto BEPS (Transfer Pricing Documentation and 

Country-by-Country Reporting) rafforza in modo significativo gli obblighi documentali in 

materia di prezzi di trasferimento, con una finalità che supera la funzione difensiva. Essa favorisce, infatti, l’applicazione del principio di arm’s length sin dalla fase dichiarativa e 

ambisce a fornire alle amministrazioni fiscali dati tempestivi e standardizzati, funzionali 

al risk assessment, alla selezione dei casi ed a una più razionale allocazione delle risorse di 

controllo.321 L’OCSE propone uno standard minimo sviluppato su tre livelli: Master File, 

Local File e Country-by-Country Report.322  

 
317 Corte dei conti europea, Relazione speciale n. 27/2024, parr. 57-60. 
318 Corte dei conti europea, Relazione speciale n. 27/2024, par. 61. 
319 Corte dei conti europea, Relazione speciale n. 27/2024, par. 62-66. 
320 Corte dei conti europea, Relazione speciale n. 27/2024, pp. 46-48. 
321 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, parr. 1-5. 
322 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, parr. 16. 
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Il Master File fornisce una rappresentazione complessiva del gruppo multinazionale, con 

dati di livello aggregato idonei a contestualizzare i rischi senza entrare nei dettagli delle 

singole transazioni; deve includere la struttura organizzativa, la descrizione delle attività 

del gruppo323, gli intangibili, le attività finanziarie infragruppo e la posizione finanziaria e 

fiscale.324 Il Local File, invece, riguarda informazioni dettagliate relative ad una specifica 

giurisdizione e, nello specifico, deve includere informazioni sull’entità locale 
(management, strategia, principali concorrenti), informazioni sulle operazioni infragruppo per ciascuna categoria “materiale” (tra cui assume particolare rilevanza, oltre 
alle descrizioni degli elementi delle operazioni e delle parti coinvolte, la scelta del metodo 

di transfer pricing ed eventuali APA o tax rulings inerenti) e, infine, dati finanziari 

pertinenti (bilanci annuali e prospetti relativi al calcolo del prezzo di trasferimento).325 

L’Azione 13 raccomanda agli ordinamenti di introdurre soglie di materialità (assolute o relative) per circoscrivere l’adempimento alle transazioni di maggiore rilievo per valore 
o rischio, bilanciando oneri e benefici.326  

Il Master File è predisposto a livello centrale con un’ottica unitaria di gruppo, è 
riesaminato e, se del caso, aggiornato annualmente entro la scadenza dichiarativa dell’ultimate parent entity (UPE)327, mentre il Local File è predisposto per giurisdizione entro la scadenza dichiarativa dell’entità locale. 

Entrambi i documenti sono destinati alla trasmissione o messa a disposizione delle 

amministrazioni finanziarie secondo le regole domestiche, mentre la circolazione 

transfrontaliera può avvenire tramite i consueti strumenti di cooperazione 

amministrativa, non essendo oggetto di scambio automatico.328  

Infine, è richiesto il Country-by-Country Report (CbCR), che richiede dati aggregati per giurisdizione sull’allocazione globale di redditi, imposte e indicatori di attività economica 
 

323 Nella descrizione devono risultare i principali driver di valore, la supply chain dei cinque prodotti con 
maggior fatturato e quelli che superano il 5% del fatturato del gruppo, i service arrangements infragruppo (diversi dalla ricerca e sviluppo), i mercati geografici di riferimento, l’analisi funzionale sulle principali contribuzioni alla creazione di valore, operazioni straordinarie avvenute nell’esercizio. OCSE, Action 13 - 

Final Report 2015, Annex I. 
324 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, parr. 18-20; Annex I. 
325 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, parr. 22; Annex II. 
326 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, par. 32. 
327 Ai fini dell’Azione 13 una UPE è un’entità costitutiva di un gruppo multinazionale che detiene 
direttamente o indirettamente un interesse in una o più entità costitutive tale da essere tenuta a redigere il 
bilancio consolidato e non esiste altra entità del gruppo che detenga un interesse analogo in essa (art. 1, par. 
6 Model CbCR). 
328 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, parr. 30, 36, 37, 49. 
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del gruppo, nonché l’elenco delle entità costitutive con giurisdizione di residenza, oltre 
alle principali attività svolte.329  Nell’ordinamento unionale, la DAC 4 formalizza lo standard OCSE limitandosi al solo CbCR e al relativo scambio automatico, inserendo l’art. 8 bis bis nella DAC1 (in particolare al 
punto 3), mentre non armonizza il Master File e il Local File. Con riferimento ai dati aggregati per giurisdizione, sia secondo l’OCSE che l’Unione 
Europea, devono essere comunicati i ricavi (da parti indipendenti, correlate e totali), il risultato ante imposte, le imposte sul reddito pagate e maturate nell’esercizio, il capitale 

dichiarato, gli utili accumulati, il numero dei dipendenti e il valore delle attività materiali 

diverse dalle disponibilità liquide.330  

Per ciascun Paese, vanno, inoltre, indicate le entità costitutive (incluse le stabili 

organizzazioni) ivi residenti indicando la relativa giurisdizione e, ove divergente, il luogo 

di incorporazione, nonché le principali attività economiche svolte.331 Nel contesto unionale l’obbligo ricade sulle multinazionali con Ultimate Parent Entity (o una sua 

surrogata) fiscalmente residente in uno Stato membro; tuttavia, è contemplato un meccanismo secondario che attribuisce l’obbligo di comunicazione alle entità costitutive 
residenti, quando la capogruppo non è tenuta al CbCR nella propria giurisdizione, quando l’accordo non è ancora in vigore ovvero in presenza di inadempienza sistemica 
formalmente notificata dallo Stato membro.332 L’obbligo del CbCR insiste limitatamente sui gruppi con ricavi consolidati annui superiori 
a 750 milioni di euro, soglia ritenuta idonea a contenere i costi di compliance pur 

garantendo una copertura molto ampia in termini di ricavi globali.333 Il Report deve essere 

 
329 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, par. 24. 
330 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, Annex III, tabella 1; Direttiva 2011/16/UE, art. 8 bis bis, par. 3, lett. 
(a). 
331 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, Annex III, tabella 2; Direttiva 2011/16/UE, art. 8 bis bis, par. 3, lett. 
(b). 
332 Direttiva (UE) 2016/881, Allegato III, Sezione II. In questo caso la controllata può chiedere tutte le 
informazioni utili alla capogruppo al fine della rendicontazione. 
333 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, par. 54; Direttiva (UE) 2016/881, Allegato III, sezione I, par. 4.  Al par. 53 dell’Azione 13 è specificato che tale soglia è giustificata dall’esigenza di bilanciare oneri di compliance e utilità per l’amministrazione: secondo l’OCSE, essa esclude più dell’85% dei gruppi dall’obbligo di compilazione, ma intercetta comunque gruppi che rappresentano approssimativamente il 90% dei ricavi d’impresa su scala globale; per tale ragione l’OCSE non reputa opportuno prevedere ulteriori 
soglie generalizzate di esenzione. 
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redatto per tutte le giurisdizioni fiscali in cui il gruppo ha un’entità residente, a 
prescindere dalla dimensione delle operazioni in tale Paese.334 

Il CbCR è presentato dalla ultimate parent entity entro dodici mesi dalla chiusura dell’esercizio.335 Tale informativa è successivamente messa a disposizione delle 

amministrazioni finanziarie interessate tramite lo scambio automatico tra autorità 

competenti.336 Il Report sottolinea che il CbCR e, più in generale, la documentazione richiesta dall’Azione 13, non sostituiscono l’analisi dei prezzi di trasferimento. Tali strumenti non possono 

essere impiegati per operare rettifiche basate su criteri di ripartizione automatica dell’utile globale o della base imponibile (formulary apportionment), dovendo invece 

fungere da strumenti di selezione e supporto istruttorio. Resta inteso che la 

determinazione del prezzo di trasferimento deve comunque avvenire in conformità al 

principio di libera concorrenza (arm’s length principle).337 

 Nell’Unione europea, la Direttiva (UE) 2021/2101, intervenendo sulla Direttiva 
2013/34/UE (c.d. direttiva contabile), ha introdotto il Public Country-by-Country 

Reporting sotto forma di “comunicazione delle informazioni sull’imposta sul reddito”. A 

differenza del CbCR ordinario, trasmesso alle sole autorità fiscali e dotato di un analitico 

set informativo, il Public CbCR impone la pubblicazione e l’accessibilità al pubblico di un 
contenuto standardizzato più sintetico incentrato su dati economici e fiscali. 

Il perimetro soggettivo ricalca la soglia dei 750 milioni di euro di ricavi consolidati per 

ciascuno dei due esercizi consecutivi precedenti, ma non si limita ai gruppi con UPE 

(Ultimate Parent Entity) nell’Unione europea, essendo inclusi anche gruppi extra-UE che 

operano nel territorio unionale tramite controllate di media o grande dimensione, ovvero 

tramite succursali di dimensione comparabile338, ponendo, in questi casi, l’obbligo di 
pubblicazione in capo alla controllata o alla branch UE.339  

 
334 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, par. 34; Direttiva (UE) 2016/881, Allegato III, sezione III, par. 1.1. 
335 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, par. 31; Direttiva 2011/16/UE, art. 8 bis bis, par. 1. 
336 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, parr. 44, 45; Direttiva 2011/16/UE, art. 16. L’Azione 13 al par. 57 richiama tali concetti con particolare riguardo al CbCR nello scambio tra 
amministrazioni fiscali degli Stati. 
337 OCSE, Action 13 - Final Report 2015, parr. 25, 27; Direttiva 2011/16/UE, art. 16, par. 6. 
338 Le soglie dimensionali sono definite dall’art. 3, parr. 2-4 della Direttiva 2013/34/UE. 
339 Direttiva 2013/34/UE, come modificata dalla Direttiva 2021/2101, art. 48 ter. 
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La reportistica del Public CbCR deve presentare separatamente i dati per ciascuno Stato 

membro e per le giurisdizioni incluse nella lista UE delle giurisdizioni non cooperative 

(Allegato I e II) con dettaglio rafforzato, mentre per i territori restanti è ammessa una 

presentazione aggregata. È, inoltre, consentita una clausola di omissione temporanea per 

informazioni commercialmente sensibili, che, però, non può essere utilizzata in relazione 

alle giurisdizioni rientranti negli Allegati delle liste UE.340 

In conclusione, il CbCR consente alle amministrazioni e, nella variante Public alla 

generalità di soggetti, di cogliere in modo comparabile e tempestivo concentrazioni anomale nei paesi a fiscalità privilegiata eventuali disallineamenti tra l’allocazione di 
profitti e il luogo in cui si manifesta la sostanza economica. L’implementazione dell’Azione 13 è soggetta a peer review nell’ambito dell’Inclusive Framework, con un’impostazione per area (quadro domestico, assetto dello scambio e uso 
appropriato delle informazioni) e fornendo eventuali raccomandazioni correttive.  

Nel complesso, il risultato delle ultime tornate evidenzia un livello di attuazione avanzato: 

la maggior parte delle giurisdizioni presenta un quadro domestico in funzione e una rete 

di scambio operativa, mentre le criticità residuali attengono soprattutto a profili di 

completamento e pieno allineamento attuativo. Un elemento peculiare, frequente in alcune giurisdizioni considerate centri offshore, è l’adesione al meccanismo di scambio 
non reciproco. In base a tale meccanismo, gli ordinamenti partecipano allo scambio in 

uscita dei report Country-by-Country eventualmente presentati da gruppi con UPE residente, ma non ricevono tale documentazione dall’estero e, di regola, non fanno leva 
sul meccanismo secondario di presentazione da parte delle controllate a livello 

giurisdizionale.341 Il fenomeno può essere spiegato, da un lato, dal fatto che tali 

giurisdizioni ospitano, tendenzialmente, entità veicolo piuttosto che entità capogruppo; dall’altro, con la possibile assenza di standard di protezione dei dati ritenuti adeguati per 
garantire la confidenzialità delle informazioni. 

 

 
340 Direttiva 2013/34/UE, come modificata dalla Direttiva 2021/2101, art. 48 quater, parr. 5, 6. 
341 OCSE, Country-by-Country Reporting - Compilation of 2025 Peer Reviews Reports, 2025. 
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3.3 - Il requisito della sostanza economica e la riallocazione funzionale dei profitti  

Un pilastro fondamentale nell'evoluzione del panorama normativo internazionale al 

contrasto dei paradisi fiscali è rappresentato dal rafforzamento del requisito della sostanza economica e dalla riallocazione dei profitti in coerenza con l’attività economica 
effettivamente svolta. In tale direzione si collocano le misure che mirano a contrastare l’abuso di regimi preferenziali, l’utilizzo di strutture conduit per far confluire utili verso 

giurisdizioni a fiscalità privilegiata beneficiando di esenzioni, la manipolazione delle regole sui prezzi di trasferimento. L’obiettivo comune di tali interventi è ricondurre l’imposizione dei redditi d’impresa a criteri sostanziali, fondati sulle funzioni svolte, sui 
rischi assunti e sugli asset impiegati, limitando il ricorso a entità meramente formali, a 

schemi di interposizione e a costruzioni giuridiche che consentono di separare la 

localizzazione dei profitti da quella del valore economico. L’Azione 5 del progetto BEPS, Countering Harmful Tax Practices More Effectively, Taking 

into Account Transparency and Substance, rilancia e sistematizza l’attività del Forum on 

Harmful Tax Practices (FHTP) in materia di regimi preferenziali dannosi, individuando due assi di intervento: da un lato, l’introduzione e il rafforzamento dei requisiti di sostanza per l’accesso ai regimi agevolativi; dall’altro, il potenziamento della trasparenza mediante 
un quadro di scambio spontaneo obbligatorio di informazioni sui tax rulings, già 

affrontato in tema di trasparenza.  Quanto al primo asse, l’OCSE attribuisce carattere prioritario al requisito di substantial 

activity nei regimi preferenziali, con lo scopo di riallineare la posizione dei profitti alle attività sostanziali che li generano e, in particolare, di contrastare l’allocazione artificiale 
di redditi mobili in assenza di funzioni, asset e rischi, localizzati nella giurisdizione che 

concede il beneficio.342 

Nel contesto unionale, un parallelo è rinvenibile nel lavoro del Codice di Condotta in 

materia di fiscalità delle imprese (1997) e nel correlato lavoro del Code of Conduct Group 

(Business Taxation), che ha coordinato la valutazione e la progressiva rimozione dei 

regimi potenzialmente dannosi. L’obiettivo comune è contenere forme di concorrenza fiscale che incidano in modo 
significativo sulla localizzazione dell'attività economica nel mercato interno mediante 

 
342 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, pp. 10-11.  
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livelli effettivi di imposizione significativamente inferiori rispetto a quelli generalmente 

applicabili nello Stato membro interessato, incluse ipotesi di vantaggio concesso senza un’effettiva attività economica e una sostanziale presenza nel territorio, ovvero tramite 

tecniche di ring-fencing (ossia la creazione di regimi agevolati riservati esclusivamente ai 

non residenti o a transazioni con l'estero, preclusi invece al mercato domestico), in modo 

da e riallineare la tassazione alla creazione di valore.343 La dottrina e la letteratura hanno, 

tuttavia, evidenziato che da un lato potrebbero “sopravvivere” assetti formalmente 
conformi agli standard, ma comunque idonei a produrre effetti distorsivi;344 dall’altro, la 
competitività potrebbe spostarsi su altre leve, ad esempio su una riduzione generalizzata dell’aliquota.345  

Nell'ambito del contrasto alle pratiche fiscali dannose, particolare attenzione è rivolta ai 

regimi di tassazione agevolata sulla proprietà intellettuale (c.d. IP Box o Patent Box). Al 

fine di evitare che tali regimi diventino meri strumenti di spostamento artificiale dei profitti, l’Azione 5 introduce, con riferimento ai regimi IP, il modified nexus approach.346 

Tale criterio funge da parametro di sostanza in quanto subordina l’accesso al beneficio fiscale (ovvero la riduzione dell’aliquota sul reddito riferito agli intangible) alla prova che 

il contribuente abbia effettivamente sostenuto spese di ricerca e sviluppo (R&S) nello 

Stato che concede l'agevolazione. In altri termini, l'agevolazione è proporzionata al nesso 

(nexus) tra le attività di ricerca svolte e il reddito prodotto dallo specifico asset.347 

Rientrano tra gli asset di proprietà intellettuale agevolabili gli intangibili giuridicamente 

tutelati quali brevetti, software protetto da copyright e ulteriori attività immateriali con caratteristiche analoghe; restano, in ogni caso, esclusi dall’area agevolabile gli intangibili 

afferenti all'attività di marketing (quali, ad esempio, i marchi).348 

 
343 Consiglio UE, Codice di condotta in materia di tassazione delle imprese 2022/C 433/01; OCSE, Action 5 - 

Final Report 2015, par. 3 
344 ANTONACCHIO F., Pianificazione fiscale aggressiva nell’era post-BEPS, in Il Fisco, n. 9, 2 marzo 2020. 
345 COLLIER R. e MAFFINI G., Tax Competition, Tax Co-Operation and BEPS, in Journal of Tax Administration 
3 (1), 2017. 
346 Sia in sede OCSE che UE sono stati valutati altri due approcci, quali il value creation approach (attività di 
sviluppo significative), il transfer pricing approach (agevolazione su tutto reddito IP se funzioni e rischi 
localizzati); tuttavia, tali opzioni non hanno ricevuto consenso, alla luce delle criticità applicative e del 
potenziale rischio di arbitraggio. (OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 27; Consiglio UE, doc. ST 10608/14 
INIT, par. 11)  
347 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 28, 29, 32, 38. Consiglio UE, doc. ST 16553/14 REV 1, Annex 1, A), punto 1, in cui rimanda espressamente all’Azione 5. 
348 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 34-38. 
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Il criterio opera attraverso il “nesso” determinato secondo un rapporto che include, al 
numeratore, le spese qualificanti, cioè i costi di R&S sostenuti internamente e quelli 

esternalizzati verso terzi indipendenti349 e, al denominatore, i costi complessivi riferibili all’IP, comprensivi anche delle spese non qualificanti, quali quelle di acquisizione della 
proprietà intellettuale e quelle di outsourcing verso parti correlate350.  

Nel meccanismo è ammessa una maggiorazione del 30% delle spese qualificanti, che 

opera solo nei limiti delle spese non qualificanti sostenute e, in ogni caso, le spese 

qualificanti aumentate non possono l'ammontare delle spese complessive.351 Al reddito 

IP352 viene applicata la percentuale risultante da tale calcolo e il contribuente può 

beneficiare del regime limitatamente a quella porzione di reddito.353 A livello unionale, nell’ambito del Codice di condotta in materia di tassazione delle 
imprese, il Consiglio ha richiamato espressamente i principi del modified nexus approach “come descritti nel rapporto OCSE BEPS - Action 5”, assumendoli quale parametro di riferimento per la valutazione e l’allineamento dei regimi preferenziali in materia di 
proprietà intellettuale (in primis i patent box) e per il monitoraggio del loro adeguamento 

da parte degli Stati membri.354 

Operativamente, il nexus è concepito, tanto nell’Azione 5 quanto nel quadro UE, quale 
standard da recepire nelle discipline nazionali dei regimi IP; al contempo, come criterio 

comune di valutazione per orientare lo smantellamento dei regimi non conformi e il 

divieto di introdurne di nuovi, rispettivamente attraverso le peer review condotte dal 

 
349 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 49. Se il pagamento passa attraverso una correlata, ma confluisce 
ad un soggetto terzo senza margine è considerato come spesa qualificante; inoltre, possono rientrare tra i 
soggetti indipendenti gli enti pubblici e non profit (par. 50). Sono qualificanti anche le spese per miglioria dell’IP sostenute successivamente all'acquisizione (par. 52). 
350 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, parr. 42, 43. Nei casi di acquisizioni infragruppo, il costo è determinato 
applicando il valore di libera concorrenza, supportato dalla relativa documentazione (par. 52). 
351 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 40. 
352 Il reddito IP è determinato dalle singole giurisdizioni secondo il diritto domestico, successivamente all’applicazione delle regole di transfer pricing; esso deve, inoltre, essere circoscritto al reddito derivante 
dallo specifico asset IP e, per evitare che l’agevolazione si applichi in misura sproporzionata, non può 
coincidere con il reddito lordo, dovendosi calcolare, in via di principio, al netto delle spese IP direttamente 
allocabili e sostenute in relazione a tale reddito. (OCSE, Action 5 - Final Report 2015, parr. 46-48)  
353 In circostanze eccezionali (ad esempio svalutazione straordinaria di IP acquisito), il contribuente può dimostrare che l’applicazione del nexus ratio non sia adeguata (ma che comunque sia superiore o uguale al 
25%) e richiedere che una quota maggiore di reddito acceda al beneficio la richiesta di agevolare che una 
quota maggiore di reddito (parr. 67, 68).  
354 Consiglio UE, doc. 16553/1/14 REV 1, 11 dicembre 2014, Annex I; Consiglio UE, Code of Conduct (Business 

Taxation) - Conclusioni del Consiglio ST 15276/16, 6 dicembre 2016.  
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Forum on Harmful Tax Practices e, nell’Unione europea, mediante l’attività del Code of 

Conduct Group (Business Taxation).355 

Per i regimi preferenziali non-IP, l’Azione 5 declina il requisito dell'attività sostanziale 
come lo svolgimento, nella giurisdizione che concede il beneficio, delle core income 

generating activities necessarie per produrre il reddito agevolato, con un adeguato livello 

di operatività sostanziale. In tale ambito, il collegamento tra beneficio e sostanza deve 

essere ricostruito in relazione alle caratteristiche proprie di ciascun regime, con 

particolare rigore rispetto alle attività geograficamente mobili, quali servizi e attività 

finanziarie, per le quali è più elevato il rischio di attrazione artificiale di basi imponibili.356  

Nel novero dei regimi non-IP, l’OCSE dedica un passaggio specifico riferito ai regimi delle 
società holding, distinguendo tra i regimi per le holding detentrici di una pluralità di asset e percettrici di redditi eterogenei e i regimi applicabili alle “holding pure”. Nel primo caso, 
la substantial activity richiede l’effettivo svolgimento delle attività core connesse alle 
categorie di redditi agevolati, sicché il mero possesso di titoli non è sufficiente.357 Nel secondo caso, l’OCSE riconosce che tali regimi perseguono primariamente la finalità di 
attenuare la doppia imposizione economica e possono, quindi, richiedere un livello meno 

elevato di sostanza; nondimeno, deve sussistere un nucleo minimo idoneo ad esercitare l’effettiva detenzione e gestione delle partecipazioni, con conseguente esclusione delle 
società di mera domiciliazione o di facciata.358 A differenza dell’OCSE, l’Unione europea non ha codificato una disciplina specifica per i 
regimi non-IP, tuttavia il requisito della sostanza permane quale criterio di valutazione nell’ambito del Codice di condotta, che individua come potenzialmente dannose le misure 

che accordano vantaggi fiscali in assenza di effettiva attività economica e sostanziale 

presenza economica nello Stato membro359 e, nelle Conclusioni del Consiglio del 6 

dicembre 2016, i principi del modified nexus approach sono richiamati come "starting 

point" per valutare, caso per caso, anche altri regimi preferenziali.360  

 
355 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 5; Consiglio UE, doc. ST 13924/16 INIT, parr. 2-4.  
356 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 71-73. 
357 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 86.  
358 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 87-88. 
359 Consiglio UE, Codice di condotta in materia di tassazione delle imprese 2022/C 433/01, lett. B1. 
360 Consiglio UE, Code of Conduct (Business Taxation) - Conclusioni del Consiglio ST 15276/16, 6 dicembre 
2016.  
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In seguito all'adozione del modified nexus approach, l’OCSE ha rilevato nel 2015 che tutti 
i regimi IP allora vigenti erano, in tutto o in parte, incompatibili con i nuovi standard di 

sostanza economica. Per gestire il passaggio al nuovo sistema, il Final Report ha previsto 

una disciplina transitoria articolata su tre pilastri: 

- il divieto di accesso ai vecchi regimi agevolati per i nuovi contribuenti a partire dal 

30 giugno 2016; 

- una clausola di salvaguardia (cosiddetto grandfathering), che ha consentito a chi 

già beneficiava dei regimi esistenti di mantenerli per un periodo limitato, 

comunque non oltre il 30 giugno 2021; 

- l'introduzione di rigorosi obblighi di trasparenza per monitorare l'effettiva 

transizione dei contribuenti verso i regimi conformi.361  

Al contempo, sul versante UE, la situazione riscontrata era sostanzialmente analoga e si è avviato il processo legislativo per l'adeguamento e il monitoraggio nell’ambito degli 
impegni di standstill e rollback.362 

Già nel ciclo di revisione del 2018 l'implementazione mostra un significativo progresso su ambo i versanti: l’OCSE evidenzia che i regimi IP risultano, salvo un’eccezione, aboliti o 
modificati per conformarsi al nexus e il Consiglio UE prende atto dell’avanzamento del 
processo di allineamento dei patent box.363  

Più recentemente, il report OCSE A Decade of the BEPS Initiative evidenzia che dal 2015 il 

Forum ha esaminato oltre 330 regimi preferenziali e che il 97% di essi risulta abolito, 

modificato o comunque non idoneo a generare rischi di erosione della base imponibile (il 

residuo è tuttora in corso di revisione, modifica o eliminazione). Il Report richiama l’attenzione, inoltre, su una riduzione delle strategie basate sul mero acquisto di IP, 

rafforzandosi il legame tra costi qualificati e reddito agevolabile.364 Dal lato UE, il 

Consiglio, nel documento del 9 dicembre 2024, mostra una panoramica sistematica dei 

regimi preferenziali esaminati dal 1998 e consente di notare che le misure qualificate 

 
361 OCSE, Action 5 - Final Report 2015, par. 63-66, 205-213.  
362 Consiglio UE, doc. 16553/1/14 REV 1, 11 dicembre 2014, par. 12. 
363 OCSE, Harmful Tax Practices - 2018 Progress Report on Preferential Regimes, par. 4; Consiglio UE, 
Conclusioni del Consiglio ST 15802/18, 20 dicembre 2018. 
364 OCSE, A Decade of the BEPS Initiative 2025, pp. 84, 85. 
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come dannose risultano oggetto di rollback, mediante abolizione o modifica, a conferma 

della capacità del meccanismo di produrre esiti correttivi nel tempo.365 Definito il ruolo della sostanza economica quale presidio fondamentale per l’accesso ai regimi preferenziali, l’analisi deve ora traslare sull’importanza di tale requisito sul piano 

convenzionale. In tale ambito, il principio della prevalenza della sostanza sulla forma 

(substance over form) si declina in un articolato sistema di norme anti-abuso (Anti-

Avoidance Rules), volte a precludere l’accesso ai benefici dei trattati bilaterali a strutture 
meramente artificiose, prive di un reale radicamento funzionale nello Stato di residenza. 

Nel Modello OCSE sono presenti, fin dal principio, alcuni presìdi mirati che incidono su 

schemi tipici di interposizione. In primo luogo, per dividendi, interessi e royalties, l’accesso alle aliquote convenzionali ridotte nello Stato della fonte è subordinato alla 

condizione che il percettore sia il beneficiario effettivo del flusso. La regola mira a negare l’agevolazione quando l’entità interposta opera come mero “condotto” privo della 
disponibilità sostanziale del reddito che poi, tipicamente, viene trasferito a terzi, come 

visto nella giurisprudenza.366  

In secondo luogo, le disposizioni su interessi e canoni contengono una clausola di special 

relationship la quale prevede che se, in ragione di un rapporto particolare tra pagatore e 

beneficial owner (o di entrambi con un terzo comune), l’ammontare corrisposto ecceda 

quello che sarebbe stato pattuito in assenza di tale relazione, i benefici convenzionali si 

applichino all’ammontare determinato in condizioni di estraneità, lasciando tassabile l’eccedenza secondo il diritto interno. Tale misura mira a limitare l’uso di pagamenti artificialmente “gonfiati” come tecnica di canalizzazione di base imponibile attraverso 
veicoli favoriti dalla Convenzione. Un presidio analogo si rinviene anche nella giurisprudenza unionale che, in base all’art. 1 della Direttiva Interessi-Canoni, condiziona l’esenzione dalla ritenuta alla circostanza che il percettore sia il beneficiario effettivo, 
precisando che tale qualifica ricorre solo quando il soggetto riceva il pagamento per 

proprio beneficio e non quale mero intermediario.367 

 
365 CONSGLIO UE, Nota 8602/8/20 REV 8, 9 dicembre 2024. 
366 Cass., 11 febbraio 2013, n. 3194; Cass., 22 giugno 2021, n. 17746; Cass., 16 aprile 2024, n. 10305. 
367 Come si è visto nelle cause danesi relative agli interessi C-115/16, C-299/16, C-118/16 e C-119/16. 
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A rinforzo di tale quadro, l’OCSE, con l’Azione 6 del Progetto BEPS “Preventing Tax Treaty 

Abuse”, si colloca al crocevia tra contrasto alla pianificazione fiscale aggressiva e tutela 

della funzione propria delle convenzioni contro le doppie imposizioni, orientando l’interpretazione e l’applicazione dei trattati verso il loro oggetto e scopo e restringendo 

le possibilità di doppia non imposizione, utilizzo di entità interposte e treaty shopping.368 L’esito è uno standard minimo che combina, nei modelli di convenzione OCSE, una 
dichiarazione esplicita contro pratiche di evasione ed elusione nel Preambolo e l’introduzione di regole antiabuso, quali Limitation On Benefits (LOB) e/o Principal 

Purpose Test (PPT), idonee a dare attuazione all’intento comune antiabusivo.369 Per queste ultime regole sono contemplate diverse architetture: l’adozione di PPT in via 
autonoma, la combinazione di PPT e LOB ovvero LOB integrata da un meccanismo idoneo 

a intercettare schemi non coperti, con conseguenze in termini di intensità regolatoria.370 L’art. 29 del Modello OCSE contiene sia la regola LOB (parr. 1-7) sia PPT (par. 9) e 

consente nella prassi di adottare assetti diversi, a seconda della combinazione decisa dagli 

Stati; esso non modifica automaticamente alcun trattato, ma offre un quadro di 

riferimento più ampio per le nuove negoziazioni. Il Multilateral Instrument (MLI), la cui sottoscrizione consente di innestare le misure nei trattati bilaterali già in vigore, all’art. 7, 
incorpora il PPT come soluzione principale e prevede, come opzione, la LOB in forma 

semplificata. Specifica, inoltre, la possibilità di adottare la LOB in “versione dettagliata” 

richiedendo, tuttavia, una negoziazione bilaterale e l’adattamento del singolo trattato, in 
ragione della maggiore complessità. La LOB è delineata, nell’impostazione dell’Azione 6, come clausola convenzionale di eleggibilità ai benefici volta a limitare l’accesso agli stessi alle sole entità dotate di un 

sufficiente collegamento con lo Stato di residenza, quest’ultimo misurato tramite criteri oggettivi riferiti alla forma giuridica, all’assetto proprietario e allo svolgimento delle 
attività effettive.371 Sul piano tecnico, essa consente l’accesso ai benefici ad una serie di 
categorie tipizzate di soggetti (qualified person) accanto ad eccezioni fondate su criteri di sostanza o “meritevolezza”. 

 
368 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 13, 91, 92. 
369 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 17, 19. 
370 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 19. 
371 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 18, 19. 
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Tra le qualified person rientrano le persone fisiche residenti, lo Stato contraente e i relativi 

enti, le società quotate (e le loro affiliate), gli enti non-profit e fondi pensione, le entità che 

soddisfano il requisito di proprietà e i veicoli di investimento collettivo.372 Con 

riferimento ai soggetti che soddisfano il requisito della proprietà, la LOB in versione 

semplificata, include le entità il cui capitale o i cui diritti di voto risultino detenuti, 

direttamente o indirettamente, in misura superiore al 50%, da soggetti qualificati (delle 

prime quattro categorie). Mentre, la versione dettagliata, richiede, in aggiunta, il base 

erosion test che si considera superato quando meno del 50% del reddito lordo del periodo 

è pagato o maturato a favore di soggetti non qualificati tramite pagamenti deducibili nello Stato di residenza dell’entità che richiede i benefici (con esclusioni per i beni e servizi ordinari conformi all’arm’s length principle).373 

Accanto a tali categorie, la LOB contempla un correttivo fondato sulla sostanza economica tramite l’active business test, che consente l'accesso ai benefici convenzionali quando il soggetto svolge un’attività d’impresa effettiva e il reddito nello Stato della fonte è 

connesso a tale attività ovvero ne ha carattere accessorio. Nella versione semplificata, tale 

eccezione costituisce una via residuale per i soggetti non qualificati che non accedano già 

ai benefici in base alla regola sui beneficiari equivalenti. Nella versione dettagliata, il test dell’attività economica effettiva è strutturato in modo più rigoroso: l’eccezione può essere invocata indipendentemente dallo status di “qualified person”, ma esige che l’impresa sia 
condotta attivamente, con una conseguente maggiore capacità di escludere veicoli 

meramente interposti. Inoltre, la valutazione del perimetro rilevante è resa più 

determinata dalla definizione di connected persons, individuate mediante soglie di 

controllo o partecipazione (almeno il 50% dei diritti di voto e valore ovvero interessi 

economici, anche indiretti) e, in via residuale, mediante una clausola di controllo di 

fatto.374  

È, inoltre, prevista una clausola di derivative benefits, volta a concedere i benefici quando l’entità, pur non rientrando tra le persone qualificate, sia sostanzialmente posseduta da 
soggetti che, se avessero percepito direttamente il reddito dalla fonte, avrebbero diritto 

ad un trattamento convenzionale analogo o più favorevole; tali soggetti sono qualificati 

come "beneficiari equivalenti". In questo ambito, la versione semplificata opera per i 

 
372 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, p. 21 
373 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 30, 31. 
374 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 36, 37. 
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residenti non qualificati e richiede che almeno il 75% degli interessi economici sia 

detenuto (direttamente o indirettamente) da beneficiari equivalenti. La versione 

dettagliata adotta, invece, un impianto più selettivo, riferito ad una società residente e 

applicabile rispetto al beneficio richiesto in relazione ad una specifica componente di 

reddito, prevedendo che almeno il 95% del voto o valore e, ove rilevante, almeno 50% di eventuali classi “sproporzionate”375 debba essere posseduto da non più di sette 

beneficiari equivalenti (in caso di partecipazioni indirette, ciascun soggetto intermedio deve qualificarsi come beneficiario equivalente); inoltre è richiesta l’applicazione del base 

erosion test.376 

Infine, è previsto un meccanismo di discretionary relief, concepita come meccanismo 

residuale a tutela delle situazioni non abusive: il soggetto che non superi i test automatici della LOB può chiedere all’autorità competente dello Stato della fonte, tramite presentazione di un’istanza, il riconoscimento dei benefici, allegando elementi idonei a 
dimostrare che, valutati fatti e circostanze, la costituzione, l’acquisizione, il mantenimento 
della struttura e le relative operazioni non sono stati predisposti con l’obiettivo principale 
di ottenere benefici convenzionali. Il parametro, pur richiamando la logica sottesa del 

PPT, opera in questa sede come presupposto per una concessione amministrativa 

successiva al mancato superamento dei filtri LOB. La decisione, seppur discrezionale, è 

assunta sulla base di una valutazione motivata e l'autorità competente è tenuta a consultare l’altra autorità competente prima di negare i benefici richiesti. Nella versione 
semplificata, la clausola può essere applicata da un soggetto residente che non rientra 

nelle eccezioni previste e consente il riconoscimento del beneficio convenzionale con 

riferimento a una specifica componente di reddito. Nella versione dettagliata, invece, l’autorità competente, a seguito della richiesta e della valutazione, può riconoscere tutti i 
benefici della convenzione ovvero benefici limitati a una specifica componente di reddito 

(o di capitale), conferendo alla clausola una portata più ampia e flessibile.377 

Il PPT, Principal Purpose Test, agisce come una clausola generale di chiusura, capace di 

colpire quelle condotte che, pur superando i test meccanici della LOB, risultano prive di 

 
375 Per classi "sproporzionate" si intende qualsiasi classe di azioni di una società residente in uno Stato contraente che attribuisce al titolare una partecipazione agli utili generati nell’altro Stato contraente molto 
più elevata rispetto al loro peso nella compagine sociale. OCSE, Action 6 - Final Report 2015, p. 49 
376 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 42, 43. 
377 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 43-45. 
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una reale giustificazione economica e finalizzate esclusivamente all'indebito ottenimento 

di vantaggi convenzionali. Il PPT stabilisce che un beneficio del trattato deve essere negato quando sia ragionevole concludere che l’ottenimento di tale vantaggio fosse uno degli scopi principali dell’operazione.378 Il test dello scopo principale è svolto con riferimento a “operazione o struttura” in modo da ampliarne l’ambito applicativo, 
ricomprendendo qualsiasi accordo o sequenza negoziale, inclusi mutamenti di residenza 

e interposizioni soggettive. La verifica viene effettuata in modo oggettivo, basandosi su elementi quali la configurazione e la storia dell’assetto, le attività svolte, gli effetti 

economici e la loro tempistica, senza richiedere che il fine fiscale sia esclusivo o 

predominante, essendo sufficiente che il conseguimento costituisca un obiettivo 

significativo dell'operazione.379 

Sul piano sistematico, in presenza di entrambe le misure antiabuso, il PPT opera come 

presidio residuale: se la LOB nega il beneficio, non vi è spazio applicativo per il PPT; 

viceversa, il superamento della LOB non preclude che il beneficio sia comunque 

disconosciuto in applicazione del PPT.380 Accanto alle clausole generali, l’Azione 6 propone regole mirate per specifiche tecniche 
abusive. Ai fini del contrasto alle pratiche di pianificazione aggressiva, assume particolare rilievo la modifica all’art. 10 par. 2 nel Modello OCSE, che subordina l’accesso ad aliquote 

convenzionali ridotte sui dividendi ad un holding period di 365 giorni delle partecipazioni, 

al fine di prevenire trasferimenti temporanei di partecipazioni finalizzati a ridurre 

artificialmente la ritenuta alla fonte.381 Inoltre, è disposta l’estensione dell’art. 13, par. 4 del Modello OCSE sulle plusvalenze da partecipazioni “immobiliari”. Nella formulazione 
tradizionale, consente allo Stato di localizzazione degli immobili di tassare le plusvalenze 

realizzate dalla cessione di azioni o partecipazioni il cui valore derivi, direttamente o 

indirettamente, in misura prevalente (tipicamente oltre il 50%) da beni immobili ivi 

localizzati; la regola mira, quindi, ad evitare che la tassazione delle plusvalenze 

immobiliari sia aggirata facendo confluire l’immobile in una società e cedendo le quote. L’Azione 6 estende la clausola anche agli “interessi comparabili” alle partecipazioni 
 

378 clausola di salvaguardia e il commentario contiene vari esempi (mettere riferimento= 
379 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 55-58. 
380 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, p. 55. 
381 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 70, 71. 
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societarie (ad esempio, interessi in partnership o in trust), così da ricomprendere veicoli 

giuridici diversi dalla società che possono fungere da veicoli interposti; inoltre introduce 

un look-back di 365 giorni per la verifica della prevalenza del valore immobiliare, per catturare anche manovre di diluizione effettuate in prossimità dell’alienazione, allo scopo 
di far scendere artificiosamente la percentuale immobiliare sotto la soglia e sottrarre la 

plusvalenza alla potestà impositiva dello Stato della fonte.382 Nell’ambito dei casi triangolari, l’OCSE considera l’ipotesi in cui un’impresa residente in 
uno Stato contraente attribuisca ad una stabile organizzazione situata in uno Stato terzo redditi provenienti dall’altro Stato contraente, cumulando benefici convenzionali (in 

particolare sulle ritenute alla fonte) con una tassazione attenuata o nulla sui profitti della 

stabile organizzazione. La clausola proposta mira a impedire esiti di doppia non 

imposizione, negando i benefici del trattato quando il reddito attribuito alla stabile 

organizzazione non sconti un livello di imposizione ritenuto sufficiente nello Stato terzo, pur salvaguardando i casi in cui la stabile organizzazione svolga un’attività economica 
effettiva. In tal modo si riduce l’uso strumentale della rete convenzionale come canale di “instradamento” verso giurisdizioni a fiscalità privilegiata.383 Inoltre, l’Azione 6 raccomanda che, prima di negoziare una convenzione, lo Stato effettui una valutazione delle policy fiscali dell’altro Stato, verificando in particolare il rischio di 
treaty shopping e di utilizzo abusivo della rete convenzionale; l’adeguatezza dei presìdi di 
trasparenza e cooperazione amministrativa, nonché le caratteristiche complessive della 

giurisdizione.384 Nel quadro dell’Unione europea, pur in assenza di una disciplina “convenzionale” che 
rimane nella competenza degli Stati membri, si rinvengono strumenti che perseguono analoghe finalità di contrasto all’uso abusivo di regimi di favore in contesti 
transfrontalieri intra-UE, con particolare riferimento ai casi di directive shopping.  In quest’ottica, la General Anti-Avoidance Rule, all’art. 6 della Direttiva 2016/1164 (ATAD), impone agli Stati membri di disconoscere, ai fini del calcolo dell’imposta sulle 
società, una costruzione o una serie di costruzioni che, essendo state poste in essere con 

lo scopo principale o uno degli scopi principali di ottenere un vantaggio fiscale in 

 
382 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, par. 71, 72. 
383 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, parr. 49-52. 
384 OCSE, Action 6 - Final Report 2015, pp. 75-78, da inserire nell’introduzione del Modello OCSE dopo il par. 15 ovvero all’art. 10 del MLI. 
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contrasto con l’oggetto o la finalità del diritto fiscale applicabile, risultino non genuine; la non genuinità ricorre quando l’assetto non è sorretto da valide ragioni commerciali che 
rappresentano la realtà economica. 

Ulteriore previsione si trova nella Direttiva Madre-Figlia 2011/96/UE, come modificata dalla Direttiva (UE) 2015/121, che contiene, all’art. 1 (par. 2 e 3), una clausola antiabuso 
che consente di negare i benefici della Direttiva in presenza di assetti non genuini 

predisposti essenzialmente per conseguire un vantaggio fiscale. Nella medesima Direttiva, all’art. 3 (par. 2, lett. b), è previsto un presidio parzialmente assimilabile all’holding period previsto dal Modello OCSE, rinvenibile nella facoltà di negare i benefici 

della Direttiva fino al raggiungimento di un periodo minimo di detenzione ininterrotta 

della partecipazione (fino a due anni), per prevenire utilizzi opportunistici di breve 

periodo. 

Alcune disposizioni antiabuso si rinvengono, altresì, nella Direttiva 2003/49/CE 

(Interessi-Canoni), la quale, all’art. 1, subordina l’esenzione dei pagamenti al requisito che 
il beneficiario effettivo degli interessi o dei canoni sia una società (o una stabile 

organizzazione di una società) di uno Stato membro (par. 1) e prevede una specifica 

clausola di esclusione per i casi in cui interessi o royalties siano pagati da o corrisposti da 

una stabile organizzazione situata in uno Stato terzo di una società di uno Stato membro, qualora l’attività dell’impresa sia svolta, in tutto o in parte, tramite tale stabile 
organizzazione (par. 8); la logica è evitare che il beneficio comunitario venga utilizzato 

come strumento per indirizzare flussi verso una giurisdizione extra-UE con possibili 

effetti di attenuazione o azzeramento dell'esposizione complessiva.  Infine, l’art. 5 contiene una disposizione che consente agli Stati membri di rifiutare o 
revocare i benefici della Direttiva in presenza di operazioni aventi come obiettivo principale (o tra gli obiettivi principali) l’evasione, l’elusione o l’abuso; in modo tale da “colpire” anche schemi aggressivi intra-UE. 

Nel 2021 la Commissione Europea ha presentato la proposta di Direttiva c.d. ATAD 3 

(Unshell) volta a prevenire l’uso abusivo di società prive di adeguata sostanza economica 
ai fini fiscali e, contestualmente, a rafforzare lo scambio di informazioni, mediante 

modifica della Direttiva 2011/16/UE. La proposta poggiava su un test di accesso per 

individuare i soggetti a rischio e su obblighi dichiarativi relativi ad indicatori minimi di 

sostanza; in mancanza di tali indicatori, avrebbe operato una presunzione di assenza di 
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sostanza, superabile mediante prova contraria, con conseguenze quali il diniego dei benefici derivanti da direttive e trattati e la riconduzione dell’imposizione in capo ai soci 
nello Stato di residenza.385 L’iter, tuttavia, non è stato proseguito, nel giugno 2025 il Consiglio europeo ha preso atto dell’assenza di consenso tra gli Stati membri, rilevando che gli obiettivi dell’iniziativa avrebbero potuto essere perseguiti tramite soluzioni 
alternative, in particolare mediante possibili interventi sulla DAC 6, in un’ottica di 
semplificazione e contenimento degli oneri amministrativi;386 coerentemente, la 

Commissione ha successivamente inserito la proposta tra le iniziative da ritirare nel 

Programma di lavoro 2026.387  Una volta chiarito che l’accesso ai benefici convenzionali presuppone un adeguato livello di sostanza, occorre estendere l’analisi agli assetti organizzativi “leggeri” o 
artificiosamente frammentati che permettono di svolgere attività economicamente 

rilevanti in uno Stato senza una presenza imponibile effettiva.  In tal senso, l’Azione 7 “Preventing the Artificial Avoidance of Permanent Establishment 

Status” è diretta a neutralizzare le strategie con cui le imprese multinazionali eludono 
artificiosamente la qualificazione di stabile organizzazione nello Stato della fonte, 

evitando che si manifesti una potestà impositiva in tale giurisdizione. L’OCSE propone interventi sull’art. 5 del Modello di Convenzione (e sul relativo Commentario) incentrati su tre fronti principali: l’aggiramento della stabile organizzazione tramite commissionari e strutture di agenzia, l’uso distorto delle esenzioni per attività specifiche e il 
frazionamento artificioso di attività o contratti per non superare soglie temporali. Con riferimento ai commissionari, soggetti che operano per conto di un’impresa, l’OCSE supera l’impostazione tradizionale dell’art. 5 par. 5 secondo cui il commissionario 
configurava una stabile organizzazione esclusivamente se concludeva contratti in nome dell’impresa, estendendo la fattispecie anche ai casi in cui una persona svolga 

abitualmente il ruolo principale che conduce alla conclusione di contratti, i quali vengono poi perfezionati sistematicamente dall’impresa estera senza modifiche sostanziali. L’attività riguarda contratti conclusi in nome dell’impresa, o contratti aventi ad oggetto il 
 

385 Commissione europea, Proposta di modifica della Direttiva 2011/16/EU (ATAD 3), COM(2021) 565 final, 
22 dicembre 2021. 
386 Consiglio UE, doc. ST 9960/25, 18 giugno 2025. 
387 Commissione europea, COM(2025) 870, 21 ottobre 2025. 
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trasferimento della proprietà o la concessione del diritto d’uso di beni dell’impresa (o dei 
quali essa abbia il diritto di disporre), ovvero contratti relativi alla prestazione di servizi da parte dell’impresa;388 valorizzando, in tal modo, l’effetto economico dell’operazione 
rispetto alla mera forma.  In parallelo, l’Azione 7 ricalibra l’eccezione dell’agente indipendente (art. 5, par. 6), precisando che l’indipendenza è esclusa quando l’intermediario operi esclusivamente o 
quasi esclusivamente389 per imprese strettamente correlate; chiarisce, inoltre, che l’indipendenza debba essere valutata sia sul piano giuridico (assenza di istruzioni e 

controllo pervasivo), sia su quello economico (sopportazione del rischio 

imprenditoriale).390 Permane, invece, l'esclusione dal perimetro dell’art. 5 par. 5 del 
distributore che acquista e rivende in proprio nome, poiché non svolge mera 

intermediazione, ma realizza un margine commerciale proprio.391 In secondo luogo, l’Azione 7 interviene sulle specific activity exemptions (art. 5, par. 4), 

tradizionalmente utilizzate per escludere la stabile organizzazione in presenza di attività 

quali stoccaggio, consegna, gestione fisica di beni, acquisto di merci, raccolta informazioni e funzioni di supporto. Muovendo dall’evoluzione dei modelli di business, l’OCSE chiarisce 
che tali eccezioni non devono più operare automaticamente, ma è necessario verificare che l’attività svolta abbia effettivo carattere preparatorio392 o ausiliario393, così da evitare 

che funzioni riconducibili al core business nel mercato di sbocco restino sottratte a 

imposizione.394 Su questa linea si colloca anche la anti-fragmentation rule, volta a contrastare la segmentazione artificiosa di un’attività unitaria in più funzioni formalmente “ausiliarie”, ripartite tra entità del gruppo, ma economicamente integrate. In tal caso, l’esenzione non opera quando, nel medesimo Stato, l’impresa o entità 

 
388 OCSE, Action 7 - Final Report 2015, par. 7-9. 
389 L’OCSE non definisce una soglia precisa, il Commentario, a titolo esemplificativo, mostra che se il soggetto 
svolge il 90% per la stessa impresa (o imprese strettamente correlate ad essa non può ritenersi 
indipendente. OCSE, Action 7 - Final Report 2015, Commentario all’art. 5, par. 38.8. 
390 OCSE, Action 7 - Final Report 2015, Commentario all’art. 5, par. 38. 
391 OCSE, Action 7 - Final Report 2015, Commentario all’art. 5, par. 32. 
392 Attività svolta in preparazione dello svolgimento di ciò che costituisce parte essenziale e significativa dell'attività complessiva dell’impresa, talvolta di durata limitata (ad esempio formazione del personale, 
raccolta informazioni/dati). 
393 Attività di supporto che non è parte dell’essenziale e significativa attività dell’impresa (ad esempio: 
pubblicità, ricerca scientifica); se richiede una quota significativa di asset o persone difficilmente è 
ausiliaria. 
394 OCSE, Action 7 - Final Report 2015, parr. 10-12, Commentario all’art. 5, par. 21. 
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strettamente correlate svolgano attività complementari che, considerate nel loro insieme, 

oltrepassino il carattere preparatorio o ausiliario, ovvero quando una delle sedi configuri 

già una stabile organizzazione.395  Infine, l’Azione 7 affronta il fenomeno dello splitting-up of contracts in relazione alla soglia temporale dell’art. 5, par. 3 (cantieri e progetti di costruzione o installazione), 
frequentemente elusa tramite la ripartizione di un progetto unitario in più contratti di 

durata inferiore ai dodici mesi, attribuiti a società diverse, ma appartenenti allo stesso gruppo. L’interpretazione OCSE valorizza la verifica della durata rispetto a ciascun sito o 
progetto quale unità economicamente e geograficamente coerente e, in chiave anti-abuso, richiama l’operatività di misure quali il Principal Purpose Test (di cui all’Azione 6) per negare il beneficio convenzionale quando l’assetto persegue vantaggi indebiti; inoltre, è 
prevista la possibilità di sommare i periodi di attività connesse svolte da imprese 

strettamente correlate ai fini della soglia temporale.396  Nel diritto dell’Unione Europea, non è prevista, ad oggi, una definizione armonizzata di 
stabile organizzazione ai fini delle imposte sui redditi, sicché il relativo perimetro 

continua a dipendere dal diritto interno degli Stati membri e dalla disciplina 

convenzionale contro le doppie imposizioni. Il diritto unionale mantiene rilievo nelle 

ipotesi di strutture non genuine finalizzate ad ottenere benefici delle convenzioni o delle 

direttive, ma non incide sulle fattispecie di elusione artificiosa dello status di stabile 

organizzazione. Le misure dell’Azione 7 rafforzano la capacità dello Stato della fonte di assoggettare a 
imposizione i profitti generati da una presenza economica significativa, riallineando la 

nozione di stabile organizzazione alla realtà operativa e riducendo le possibilità di 

convogliare utili verso giurisdizioni a fiscalità privilegiata. Resta, peraltro, essenziale il 

coordinamento con le regole di attribuzione degli utili alla stabile organizzazione che 

rimane invariato (art. 7 Modello OCSE) e con gli esiti BEPS in materia di transfer pricing 

 
395 OCSE, Action 7 - Final Report 2015, parr. 14, 15. Il Commentario all’art. 5, par. 22, fornisce un esempio 
ricorrente è quello dei grandi magazzini logistici: se lo stoccaggio e la consegna rappresentano una componente essenziale del modello di vendita e distribuzione nel mercato locale, l’esenzione non è 
applicabile. 
396 OCSE, Action 7 - Final Report 2015, parr. 16, 17, Commentario all’art. 5, par. 18. 
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(Azioni 8-10), per quanto riguarda, in particolare, intangibili, allocazione dei rischi e del capitale e, più in generale, l’allineamento tra profitti e creazione di valore.397 

Nel documento A Decade of the BEPS Initiative, l’OCSE ricostruisce l’evoluzione del progetto evidenziando, tra l'altro, gli effetti delle misure adottate. Quanto all’Azione 6, 
l'implementazione è descritta come ampiamente diffusa: oltre il 95% tra i membri 

dell'Inclusive Framework risulta già conforme o “on track”. In particolare, il report 

segnala evidenze coerenti con una riduzione di fenomeni di treaty shopping, quali la 

contrazione degli investimenti che transitano attraverso giurisdizioni in cui vi è carenza 

di attività economica sostanziale (pass-through degli investimenti esteri diretti) e del ricorso ad entità costituite per scopi specifici con funzioni di “conduit” (Special Purpose 

Entity); al contempo, si rileva che il raggiungimento di un'efficacia ottimale dipende da 

una copertura quanto più possibile estesa dello standard minimo. Con riferimento all’Azione 7, il report segnala un livello significativo di implementazione mediante MLI, ma sottolinea che la misurazione dell’effettivo impatto delle misure resta limitata, sia perché mancano dati idonei a misurare in modo comparabile l’emersione di nuove stabili 

organizzazioni, sia perché altre riforme rendono difficile attribuire gli effetti alle sole misure dell’Azione 7.398 

Le pratiche di pianificazione fiscale aggressiva non si esauriscono nelle tecniche di 

accesso ai benefici convenzionali o di elusione della stabile organizzazione, ma trovano 

spesso un completamento nella gestione dei rapporti infragruppo attraverso la 

manipolazione dei prezzi di trasferimento volta a traslare basi imponibili verso entità 

localizzate in giurisdizioni a fiscalità più favorevole. 

In tale ambito, la disciplina si fonda sul principio di libera concorrenza, la cui formulazione convenzionale è rinvenibile nell’art. 9 del Modello OCSE, sviluppata sul piano applicativo 
nelle Transfer Pricing Guidelines. Il principio prevede che le transazioni infragruppo 

debbano essere valorizzate secondo condizioni e corrispettivi coerenti con quelli che 

sarebbero stati pattuiti tra imprese indipendenti in circostanze comparabili; ove si 

riscontri non conformità alle condizioni di mercato, le Amministrazioni fiscali sono 

 
397 OCSE, Action 7 - Final Report 2015, parr. 19, 20. 
398 OCSE, A Decade of the BEPS Initiative, 2025, p. 93-96. 
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legittimate a procedere a rettifiche degli utili imponibili mediante l'imputazione del 

valore che sarebbe stato determinato tra soggetti indipendenti.399  Ciononostante, l’OCSE riconosce che, talvolta, assetti formalmente coerenti all’arm’s 

length possano comunque condurre a esiti di disallineamenti tra profitti dichiarati, 

sostanza economica e creazione del valore, specie in presenza di intangibili, ripartizioni 

contrattuali dei rischi e strutture di finanziamento infragruppo.400 Su queste basi, è 

intervenuta con le Azioni 8-10401 “Aligning Transfer Pricing Outcomes with Value Creation” volte a rafforzare l’applicazione del principio nelle aree a maggiore vulnerabilità, tali 
misure sono poi state incorporate nelle Transfer Pricing Guidelines.  Ancor prima della selezione del metodo di determinazione del prezzo, l’OCSE attribuisce 
rilievo alla corretta delineazione della transazione effettivamente posta in essere da 

ricostruire alla luce dei patti contrattuali e, soprattutto, della condotta delle parti e delle 

circostanze economicamente rilevanti.402 Qualora venissero riscontrate divergenze, si attribuisce prevalenza alla sostanza fattuale e, se l’operazione risultasse priva di 
razionalità commerciale o non rispecchiasse l’assetto che imprese indipendenti avrebbero adottato in condizioni comparabili, l’amministrazione finanziaria, nei limiti tracciati dalle Linee Guida, può giungere al mancato riconoscimento dell’assetto ai fini di 
transfer pricing e alla sua riqualificazione in coerenza con la realtà economica.403  L’allocazione dei profitti deve essere guidata da un’analisi funzionale robusta, incentrata sull’individuazione di coloro che svolgono funzioni e assumono il rischio, con un’effettiva 
capacità di decidere e gestirlo e dotati di adeguata capacità finanziaria per sostenerne gli 

effetti.404 Di conseguenza, i meri veicoli di finanziamento privi di adeguata sostanza (c.d. 

cash boxes) possono legittimamente conseguire una remunerazione limitata (tipicamente 

un rendimento risk-free o, comunque, coerente con rischio finanziario ridotto).405 

Ai fini della determinazione del transfer price, nel rispetto del principio di libera 

 
399 Modello OCSE, art. 9, par. 2. 
400 OCSE, BEPS Action Plan, Parigi, 2013, p. 19. 
401 L’OCSE nella pubblicazione dei Final Reports ha aggregato 3 azioni in quanto sorrette da un obiettivo 
comune e da un apparato metodologico unitario. 
402 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 1.33-1.36. 
403 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 1.22-1.27, 1.45, 1.46.  
404 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 1.64-1.68, 
405 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, par. 1.103. 
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concorrenza, il metodo deve essere selezionato secondo un criterio di appropriatezza al 

caso concreto.406 

Le Azioni, in questa prospettiva, rafforzano le indicazioni metodologiche per la 

determinazione dei prezzi di talune categorie di operazioni, potenzialmente manipolabili. 

In particolare, per le materie prime scambiate su mercati regolamentati (c.d. commodities) 

si valorizza il metodo CUP (Comparable Uncontrolled Price)407 e, ove pertinente, il 

riferimento al prezzo di quotazione, con particolare attenzione alla data di pricing e alla 

comparabilità delle transazioni.408 Inoltre, si chiarisce l’impiego del Transactional Profit 

Split409 che risulta appropriato quando più parti apportano contributi rilevanti (anche 

sotto forma di intangibili) e non risultano disponibili comparabili affidabili; al contempo 

si precisa che tale meccanismo non deve divenire un metodo “di default” per la sola 
difficoltà nel reperire comparabili, restando sempre necessaria la verifica del metodo più 

appropriato.410  

Centrale è, poi, la disciplina degli intangibili, rispetto ai quali la mera titolarità legale non 

è sufficiente a conferire il diritto ai profitti residui (utili aggiuntivi rispetto alle funzioni 

ordinarie), ma occorre identificare con specificità gli intangibili e attribuire i rendimenti 

in coerenza con le funzioni DEMPE (Development, Enhancement, Maintenance, Protection, 

Exploitation) e con il controllo dei rischi correlati. Pertanto, se un’entità assume 
contrattualmente un rischio, ma non lo controlla realmente ovvero non dispone della 

capacità finanziaria necessaria, il rischio e la correlata remunerazione devono essere 

riallocati al soggetto che lo gestisce effettivamente.411  

Per gli intangibili unici e di valore, in assenza di comparabili, le Azioni 8-10 valorizzano 

metodi riferiti al risultato complessivo della transazione con attribuzione ad entrambe le 

 
406 Si veda OCSE, Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrations, 2022, 
parr. 2.1. 2.2, 2.8, in cui sono altresì elencati i metodi di determinazione, distinti tra metodi tradizionali di 
transazione (Comparable Uncontrolled Price, Resale Price, Cost Plus) e metodi transazionali basati sul 
profitto (Transactional Net Margin Method e Transactional Profit Split). 
407 Si considera il prezzo di una transazione comparabile tra imprese indipendenti (con eventuali rettifiche); 
descritto accuratamente in OCSE, Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax 

Administrations, 2022, Capitolo II, Parte II, Sezione B. 
408 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 2.18-2.22. 
409 Ripartisce i profitti complessivi della transazione tra le parti in base ai rispettivi contributi economici, 
secondo criteri coerenti a quelli che avrebbero adottato imprese indipendenti; descritto accuratamente in 
OCSE, Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrations, 2022, Capitolo II, 
Parte III, Sezione C. 
410 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 2 
411 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 6.32, 6.34, 6.42, 6.54. 
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parti in modo coerente con i contributi apportati da ciascuna (in particolare il 

Transactional Profit Split) e tecniche valutative fondate su ipotesi verificabili (ad esempio 

metodi di proiezioni dei flussi in scenari alternativi e verifica dei risultati consuntivi) in 

modo tale da ridurre la discrezionalità valutativa ed effettuare stime ragionevoli. Si 

introduce, inoltre, un approccio mirato agli Hard-to-Value Intangibles (HTVI), che 

consente, in presenza di elevata incertezza al momento della transazione, di utilizzare i 

risultati ex post come evidenza presuntiva per testare la ragionevolezza della valutazione originaria. In presenza di un significativo scostamento, l’amministrazione può presumere 
che la valutazione non fosse adeguata e procedere a rettifiche; il correttivo non opera 

quando il contribuente dimostri che la divergenza dipende da circostanze imprevedibili, quando l’operazione sia coperta da un APA, quando lo scostamento rientra in determinate 
soglie, ovvero quando sia decorso il periodo di commercializzazione.412  Sul versante dei servizi infragruppo, l’OCSE rafforza i presidi contro pagamenti erosivi 
quali management fees e head office charges, inserendo l'esigenza di verificare la 

sussistenza del beneficio; infatti, è ritenuto ammissibile un pagamento infragruppo di 

questo tipo solamente se il servizio apporta un vantaggio economico o commerciale al pagatore tale che un’impresa indipendente sarebbe stata disposta a sostenerne il costo.413 

Per i servizi a basso valore aggiunto è previsto un approccio semplificato, basato su una 

base costi aggregata, su criteri di allocazione coerenti e su un mark-up standard del 5%, 

con attenuazione delle verifiche sul beneficio a fronte del rispetto delle condizioni e della 

documentazione richiesta.414 Restano escluse dai servizi infragruppo remunerabili 

(rimanendo totalmente a carico del pagatore) le attività svolte in quanto azionista, le 

attività duplicate e i benefici meramente incidentali.415 

Infine, con riferimento ai cost contribution arrangements (CCA)416, l’OCSE richiede che la 
partecipazione e i contributi siano coerenti con i benefici attesi e determinati a valori di 

mercato prevedendo aggiustamenti compensativi e regole di ingresso/uscita 

 
412 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 6.153-6.160, 6.189, 6.192-6.194. 
413 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, par. 7.6. 
414 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 7.54, 7.55. 
415 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 7.9-7.13. 
416 Accordo contrattuale tra imprese mediante il quale i partecipanti condividono contributi e rischi connessi allo sviluppo, produzione o ottenimento di intangibili, beni materiali o servizi, con l’intesa che i 
risultati produrranno benefici per ciascun partecipante (OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, par. 8.3) 
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dall’arrangements al fine di prevenire che strumenti cooperativi di gruppo si traducano in 

canali di profit shifting.417  Nel contesto dell’Unione Europea, il coordinamento tecnico su transfer pricing è ancorato ai lavori dell’OCSE; nel 2023 la Commissione aveva presentato una proposta di Direttiva 
del Consiglio sui prezzi di trasferimento volta a creare un quadro comune e armonizzato per l’applicazione della materia, tuttavia ad oggi la proposta risulta accantonata.418 

Nel complesso, le misure delle Azioni 8-10 fortificano il principio arm’s length nella sua 

dimensione sostanziale, richiedendo il riallineamento tra profitti, funzioni, rischi e 

creazione del valore; la concreta verificabilità di tali risultati presuppone un adeguato 

strumento di trasparenza che consente la diffusione completa e tempestiva della 

documentazione di transfer pricing. Inoltre, è richiesto il coordinamento con le altre 

misure BEPS, nella prospettiva di limitare tutti i canali di utilizzo di giurisdizioni a bassa 

imposizione come sedi di mera imputazione contabile dei rendimenti. L’esperienza post-BEPS mostra un’ampia convergenza nell’adozione delle regole di 
transfer pricing aggiornate dalle Azioni 8-10, ma la valutazione della loro efficacia non è 

isolabile agevolmente, poiché gli esiti dipendono da tempi e modalità di recepimento nazionali, dalla modalità di attuazione e dall’interazione con altre misure del pacchetto 
BEPS, rendendo difficile attribuire impatti in modo univoco alle sole Azioni 8-10.419  

 

3.4 - La coerenza dei sistemi fiscali internazionali 

Per combattere pratiche di pianificazione fiscale aggressiva che sfruttano disallineamenti 

tra ordinamenti diversi al fine di ottenere una riduzione del prelievo è essenziale la 

coerenza dei sistemi fiscali internazionali.  

In tale prospettiva, si collocano le misure dedicate alle società controllate estere (CFC), ai 

disallineamenti da ibridi e alla deduzione degli interessi passivi.  

 
417 OCSE, Action 8-10 - Final Report 2015, parr. 8.14, 8.34-8.37, 8.45-8.51. 
418 Commissione europea, Proposta di direttiva del Consiglio COM(2023) 529 final, 12 settembre 2023; 
Commissione europea, COM(2025) 870, 21 ottobre 2025. 
419 OCSE, A Decade of the BEPS Initiative, 2025, pp. 97, 98. 
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Tali misure intervengono su specifici canali attraverso i quali le imprese multinazionali 

possono ottenere fenomeni di doppia non imposizione o di erosione della base imponibile e hanno l’intento di impedire che differenze di qualificazione, regimi di trasparenza o 

meccanismi di deducibilità finanziaria siano utilizzati per convogliare redditi verso 

giurisdizioni a fiscalità privilegiata. 

La logica di coerenza sottesa a queste misure non agisce direttamente nei c.d. paradisi fiscali, bensì sull'adozione di presidi a monte da parte dello Stato esposto all’erosione 
(quindi solitamente caratterizzato da un elevato livello di imposizione) destinati a 

neutralizzare, nel relativo sistema impositivo, gli effetti dei comportamenti dannosi. 

Le Controlled Foreign Company Rules si collocano tra gli strumenti cardine di contrasto 

alla delocalizzazione artificiosa della base imponibile verso Stati a fiscalità privilegiata, in 

quanto mirano a neutralizzare tanto lo spostamento di redditi dalla controllante verso la 

controllata estera, quanto le ipotesi in cui la controllata localizzata in un’area a bassa 
imposizione divenga il centro di raccolta di componenti reddituali che, in assenza di 

costruzioni elusive, sarebbero maturate in altre giurisdizioni (foreign-to-foreign profit 

shifting).420 Il loro potenziamento è stato oggetto dell’Azione 3 del progetto BEPS, Design 

Effective Controlled Foreign Company Rules e, nell'ordinamento dell’Unione Europea, è 
stata disciplinata dalla Direttiva (UE) 2016/1164 (ATAD), nello specifico agli artt. 7 e 8.  

La ratio delle regole CFC è di ricondurre a imposizione nello Stato di residenza del soggetto controllante una quota o l’intero ammontare di talune categorie di reddito 
realizzate dalla controllata estera mediante meccanismi di imputazione per trasparenza 

(o, comunque, di tassazione in capo alla controllante) secondo modelli che variano 

sensibilmente tra gli ordinamenti.421  Ai fini dell’applicazione delle regole CFC risulta preliminare individuare i presupposti in base ai quali un’entità estera è qualificabile come controlled foreign company. Il Report dell’Action 3 propone un insieme di elementi che gli ordinamenti possono combinare; tra essi, in primo luogo, criteri di controllo “giuridico” (diritti di voto/capitale) che possono essere integrati da criteri di controllo “economico” (diritto agli utili o ad altri benefici), 

 
420 OCSE, Action 3 - Final Report 2015, par. 18. 
421 Nei modelli worldwide le regole CFC tendono ad avere portata più ampia, mentre nei sistemi territoriali 
sono spesso strutturate in modo più selettivo per esigenze di competitività e per contenere l’extraterritorialità del prelievo (OCSE, Action 3 - Final Report 2015, parr. 13-17). 
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con la raccomandazione di assumere una soglia superiore al 50% e di ammettere forme 

di controllo congiunto mediante aggregazione delle partecipazioni, in modo da 

intercettare assetti elusivi che aggirano il dato formale.422 In secondo luogo, l’Azione 3 riconosce vari approcci per accertare l’inadeguatezza del trattamento fiscale estero della 
controllata tra cui verifiche caso per caso, filtri giurisdizionali (black/white list), nonché 

soglie basate sul livello di tassazione, preferibilmente ancorate a misure di aliquota 

effettiva.423  L’art. 7 par. 1 della Direttiva (UE) 2016/1164 si pone in continuità con tale impostazione, 
formalizzando un doppio requisito: i) un controllo superiore al 50% dei diritti di voto, del capitale o dei diritti agli utili detenuto dal contribuente “da solo o insieme alle sue imprese 

associate” (lett. a); ii) un criterio di bassa imposizione costruito come confronto tra l’imposta effettivamente assolta all’estero e quella che sarebbe stata dovuta nello Stato membro del contribuente, con una soglia che, per com’è formulata, equivale a richiedere 

che la tassazione estera sia inferiore alla metà rispetto al livello domestico ipotetico (lett. 

b). Quanto al perimetro del controllo congiunto, la Direttiva lo circoscrive alle sole relazioni qualificate di impresa associata come definite dall’art. 2.424  

Relativamente al reddito imputabile, i regimi CFC adottano criteri selettivi volti a 

intercettare soprattutto i redditi mobili e facilmente delocalizzabili (in particolare passive 

income e flussi infragruppo), ovvero approcci fondati su indici di sostanza economica, così 

da attrarre a imposizione gli utili non coerenti con funzioni e rischi effettivamente svolti, anche mediante l’introduzione di soglie di esclusione in chiave semplificativa e di minor 

rischiosità.425 Nell’ordinamento unionale, tali alternative si riflettono nell’art. 7, par. 2, 
della Direttiva, che consente agli Stati membri di optare tra un criterio per categorie di 

reddito (lett. a) e un criterio fondato su costruzioni non genuine poste in essere per l’essenziale scopo di conseguire un vantaggio fiscale (lett. b).  Nel criterio per categorie di reddito di cui alla lett. a), l’ATAD prevede la possibilità di escludere l’applicazione delle CFC quando la controllata estera svolge un’attività 
economica sostanziale comprovata da fatti e circostanze (personale, beni, attivi e 

 
422 OCSE, Action 3 - Final Report 2015, parr. 34-42, 45. 
423 OCSE, Action 3 - Final Report 2015, parr. 62-65. 
424 Per “imprese associate”, ai sensi dell’art. 2 par. 4 della Direttiva (UE) 2016/1164, si intendono le entità 
tra le quali vi è, direttamente o indirettamente, una partecipazione almeno del 25% nei diritti di voto, nel 
capitale o nel diritto agli utili, nonché le entità soggette a partecipazione nella medesima misura.  
425 OCSE, Action 3 - 2015 Final Report, parr. 9, 52, 53, 78, 79, 81, 82, 83, 85. 
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locali)426, salva la facoltà degli Stati membri di non riconoscere tale esclusione se la 

controllata estera è residente in un Paese terzo extra-SEE.  Ai fini della quantificazione del reddito imputabile in applicazione della lett. a), l’art. 8 par. 1 della Direttiva prevede di applicare le regole dell’imposizione societaria dello Stato 
membro del contribuente, ciò in linea con l’impostazione dell’Azione 3 che prevede il 
ricorso alle regole della giurisdizione parent.427 Quanto alle perdite, l’OCSE adotta un’impostazione più restrittiva, raccomandando l’utilizzo in compensazione solo con i 
redditi della medesima CFC o di altre CFC nella medesima giurisdizione,428 mentre a livello 

unionale è previsto che non siano incluse nella base imponibile del contribuente, con la 

possibilità di riporto in avanti secondo il diritto domestico. Nell’approccio fondato sulle costruzioni “non genuine” di cui alla lett. b), si evidenzia che 

tali fenomeni si verificano nella misura in cui l’intestazione alla controllata estera di attivi 
e rischi non rifletta la sostanza economica poiché le funzioni decisionali e gestionali 

determinanti sono in realtà svolte presso la controllante, sicché, in assenza del rapporto 

di controllo, la controllata non avrebbe detenuto tali attivi né assunto tali rischi.429 In tale modello, il reddito imputabile è limitato agli “importi generati dagli attivi e dai rischi 

collegati alle funzioni significative del personale svolte dalla società controllante” calcolati sulla base del principio di libera concorrenza, come previsto dall’art. 8, par. 2, Direttiva 
ATAD. 

In ogni caso, il reddito delle controllate estere dovrebbe essere imputato ai soggetti che 

superano la soglia minima di controllo, in proporzione alla partecipazione e con inclusione nell’anno d’imposta della controllante430; sono, altresì, opportuni meccanismi idonei a prevenire la doppia imposizione derivante dall’applicazione delle regole CFC.431 

 
426 Ai sensi dell’art. 7, par. 3, Direttiva (UE) 2016/1164, qualora lo Stato membro applichi il modello di cui all’art. 7, par. 2, lett. a), può scegliere di non trattare l’entità o la stabile organizzazione come CFC se non 
oltre un terzo dei redditi rientra nelle categorie della lett. a). 
427 OCSE, Action 3 - 2015 Final Report, par. 99. 
428 OCSE, Action 3 - 2015 Final Report, par. 103. 
429 L’art. 7, par. 4, Direttiva (UE) 2016/1164, consente agli Stati membri di escludere dal campo di applicazione di cui all’art. 7, par. 2, lett. b) talune entità o stabili organizzazioni, al ricorrere di soglie de 

minimis tipizzate. 
430 OCSE, Action 3 - 2015 Final Report, parr. 111, 117; Direttiva (UE) 2016/1164, art. 8, parr. 3, 4. 
431 OCSE, Action 3 - 2015 Final Report, parr. 66, 67, 122, 123; Direttiva (UE) 2016/1164, art. 8, parr. 5-7. 
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Quanto alla qualificazione del reddito imputato, l’Action 3 rimette la scelta ai singoli ordinamenti tra il trattamento “in natura” (conservando la qualificazione originaria) e la 
classificazione come dividendo figurativo. 432 

In conclusione, la disciplina sulle Controlled Foreign Companies, nel disegno OCSE e nella 

tipizzazione europea, si configura come presidio centrale di contrasto ai paradisi fiscali in quanto incide “a monte” sullo Stato di residenza del controllante, neutralizzando l’incentivo a localizzare artificialmente redditi in giurisdizioni a bassa imposizione. La 

funzione della disciplina è prevalentemente deterrente, più che orientata a un incremento 

immediato di gettito e si pone in complementarità con la disciplina dei prezzi di 

trasferimento. L’OCSE la riconosce come una misura forte nella riduzione del profit 

shifting e ampiamente implementata, richiamando però, nel contesto evolutivo, una 

tendenza ad andare verso forme di tassazione minima del reddito più generalizzate, quale 

ad esempio la Global Minimum Tax prevista dal Pillar Two.433 

Accanto alle CFC rules, che incidono sul reddito accumulato in entità localizzate in paradisi 

fiscali, è opportuno richiamare alle misure che intervengono sui meccanismi di 

trasferimento dei redditi verso tali entità. In questa prospettiva assumono rilievo le Azioni 

2 e 4 che, nella logica di coerenza dei sistemi internazionali, completano il presidio operando “a monte” sugli ordinamenti degli Stati esposti all’erosione della base 
imponibile vanificando il vantaggio fiscale connesso a tali flussi, mediante, 

rispettivamente, la neutralizzazione dei disallineamenti da ibridi e la limitazione della 

deducibilità degli oneri finanziari. L’Azione 2 del progetto BEPS è dedicata agli hybrid mismatch arrangements, ossia schemi 

che sfruttano divergenze di qualificazione tra ordinamenti per conseguire esiti di 

deduction/non-inclusion (D/NI) o double deduction (DD); il fenomeno è riconosciuto anche a livello europeo dall’art. 9 della Direttiva (UE) 2016/1164 (ATAD) come modificata dalla 
Direttiva (UE) 2017/952 (ATAD 2). 434 In termini sistematici le misure anti-ibridi non 

 
432 OCSE, Action 3 - 2015 Final Report, par. 118. 
433 OCSE, A Decade of the BEPS Initiative, 2025, p. 82  
434 OCSE, Action 2 - 2015 Final Report, parr. 13-14, 16: nozione di “ibrido” come divergenza di qualificazione 
fiscale di entità (trasparente/opaca) e di strumenti finanziari (debito/equity). Il concetto è disciplinato 
altresì nella Direttiva (UE) 2016/1164, come modificata dalla Direttiva (UE) 2017/952, all’art. 2, par. 9 
(definizione di hybrid mismatch), nonché alle lett. i) e j) (hybrid entity e financial instrument) del medesimo 
paragrafo. 
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sono ancorate alla caratteristica low-tax della giurisdizione dei soggetti coinvolti, ma sono 

misure anti-arbitraggio che neutralizzano il vantaggio quando l’assenza o la riduzione di 
imposizione è legata ad un disallineamento qualificatorio tra gli ordinamenti. Nel 

rapporto con i Paesi a fiscalità privilegiata, gli esiti di deduzione/non inclusione risultano generalmente più rilevanti perché il vantaggio si massimizza quando la “non inclusione” 
si realizza in una giurisdizione a imposizione nulla o minima. 

Per contro, le ipotesi di DD sono rilevanti, soprattutto, quando almeno una delle due 

deduzioni riduce effettivamente la base imponibile in uno Stato ad ordinaria imposizione, in caso contrario la duplicazione resta in concreto “sterile”. L’Azione 2, nella prima parte, fornisce raccomandazioni domestiche fondate su linking 

rules, ossia regole di collegamento che allineano il trattamento fiscale tra ordinamenti 

intervenendo sugli esiti, quali deducibilità e inclusione nel reddito, senza imporre una 

riqualificazione civilistico-tributaria dell’operazione. Il modello è generalmente 
strutturato in una primary rule e in una defensive rule: ove la giurisdizione “primaria” non effettui l’aggiustamento, interviene quella “secondaria” per impedire che il vantaggio si consolidi; l’aggiustamento resta, in ogni caso, limitato a quanto necessario per eliminare 
il mismatch, evitando misure punitive o fenomeni di doppia imposizione, e non si applica 

alle ipotesi di non imposizione riconducibili a esenzioni soggettive, regimi territoriali, 

branch exemptions e mere differenze valutative o temporali estranee a fenomeni di 

ibridazione.  In via generale, l’OCSE circoscrive l’operatività delle regole a schemi tra persone correlate o nell’ambito di structured arrangements. Sul primo versante, si considerano correlati i 

soggetti al ricorrere di una soglia partecipativa (diretta o indiretta) del 25%, ovvero 

quando un terzo detenga tale soglia in entrambi, con criteri di aggregazione per soggetti che “agiscono insieme”.435 Nell’ordinamento unionale, ai fini della disciplina anti-ibridi, la 

soglia partecipativa delle imprese associate è innalzata al 50%, ferme restando regole di accumulo per soggetti che agiscono di concerto e prevedendo un’estensione del perimetro 
anche alle entità incluse nello stesso gruppo consolidato o legate da influenza 

 
435 OCSE, Action 2 - 2015 Final Report, Raccomandazione 11. Per “agire insieme (o di concerto)” si intende il coordinamento, anche solo di fatto, nell’esercizio della proprietà o del controllo dei diritti di voto o delle 
partecipazioni, che ricorre, ad esempio, tra membri della medesima famiglia, quando un soggetto opera 
secondo le istruzioni di un altro, ovvero quando la titolarità o il controllo sono gestiti unitariamente dal 
medesimo soggetto (o da un gruppo di soggetti). 
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significativa.436 Sul secondo versante, gli structured arrangements sono definiti, sia dall’OCSE che dall’Unione europea, come accordi in cui è incorporato l’esito del mismatch ovvero disegnati con l’intenzione di produrre il disallineamento, fatti salvi i casi in cui il contribuente o un’impresa associata possa dimostrare di non poterne essere 
ragionevolmente a conoscenza e di non averne condiviso il beneficio.437 

La fattispecie di deduzione/non inclusione (D/NI) ricorre quando un pagamento è 

deducibile nella giurisdizione del pagatore senza corrispondente inclusione nel reddito 

ordinario imponibile nella giurisdizione del percettore, a causa della sua qualificazione.438 In base all’impostazione OCSE, l’esito è neutralizzato da una regola primaria, che impone 
al Paese del pagatore di negare la deduzione nella misura in cui determina un hybrid 

mismatch, e da una regola secondaria che opera in via subordinata qualora non avvenisse 

il primo intervento, imponendo alla giurisdizione del percettore di includere il pagamento 

nel proprio reddito imponibile;439 la medesima gerarchia è tipizzata dalla Direttiva ATAD all’art. 9 punto 2, come modificato dalla Direttiva ATAD 2. 
Nel perimetro applicativo rientrano, anzitutto, i pagamenti effettuati in forza di strumenti 

finanziari ibridi440 nonché i pagamenti connessi a trasferimenti di strumenti (hybrid 

transfers), nelle quali la D/NI dipende da divergenze di qualificazione dello strumento o 

del pagamento;441 coerentemente, la Direttiva, all’art. 2 punto 9, ricomprende tali ipotesi 
nella nozione di hybrid mismatch (lett. a) e definisce il financial instrument includendo l’hybrid transfer (lett. j e l). Tipicamente, ciò può accadere quando il pagamento assume “due nature” diverse: per il pagatore è trattato come “debito” e quindi interesse 

deducibile, mentre per il percettore è considerato “capitale di rischio” e dunque una 

distribuzione assimilabile a dividendo e, in ragione di ciò risulta esente o non imponibile. 

 
436 Direttiva (UE) 2016/1164 come modificata dalla Direttiva (UE) 2017/952, art. 2, par. 4.  
437 OCSE, Action 2 - 2015 Final Report, Raccomandazione 10.1; Direttiva (UE) 2016/1164, come modificata 
dalla Direttiva (UE) 2017/952, art. 2 par. 11. 
438 OCSE, Action 2 - 2015 Final Report, par. 10; Direttiva (UE) 2016/1164, come modificata dalla Direttiva 
(UE) 2017/952, art. 2 par. 9. 
439 OCSE, Action 2 - 2015 Final Report, par. 21. 
440 Ai fini dell’Azione 2, l’OCSE considera financial instrument qualsiasi arrangement che, anche oltre le 
qualificazioni formali, produca un financing return o un equity return. 
441 OCSE, Action 2 - 2015 Final Report, Raccomandazione 1. 
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La divergenza di classificazione non è di per sé patologica, ma assume rilievo quando può 

essere usata come opportunità di arbitraggio fiscale interazionale.442 

Tra le ipotesi di D/NI, assume, inoltre, rilievo, anche perché frequentemente combinabile 

con assetti che coinvolgono giurisdizioni a fiscalità privilegiata, il disallineamento 

derivante dalla diversa qualificazione del soggetto pagatore. Un caso ricorrente è l’utilizzo di entità trattate come trasparenti in una giurisdizione e opache nell’altra: il pagatore deduce un costo pagato ad un’entità che, per lo Stato del percettore, non è configurata 
come soggetto imponibile autonomo.  In questo senso, sia l’Azione 2 che la Direttiva ATAD 2, riconoscono come disallineamento 
i casi in cui il pagamento è deducibile per il pagatore, ma non è riconosciuto fiscalmente 

presso il percettore per effetto del trattamento del pagatore nei due ordinamenti; non 

sono richieste correzioni qualora il pagamento rientri nella base imponibile di entrambe 

le giunzioni (dual inclusion income).443 Parallelamente, è considerato anche il caso in cui l’entità percettore è considerata trasparente nello Stato di stabilimento e opaca nello Stato dell’investitore (reverse hybrid): in tal caso, l’OCSE mantiene l’intervento primariamente 
sul versante del pagatore (deducibilità del pagamento) e richiama strumenti di coordinamento idonei a “agganciare” a imposizione il reddito non incluso.444 Nell’Unione europea la fattispecie è tipizzata dall’art. 9 bis, che assoggetta a imposizione nello Stato membro l’entità ibrida residente/istituita nell’Unione, nei limiti in cui il reddito non sia 
altrimenti tassato. 

Infine, la materia degli hybrid mismatches include quelli di tipo “imported”, i quali si 
verificano quando un pagamento apparentemente ordinario (deducibile nello Stato del 

pagatore è imponibile nello Stato del percettore) finanzia, direttamente o indirettamente, 

un disallineamento in una giurisdizione terza priva di regole anti-ibridi, con 

 
442 DEGANI G. E. e LUCINI F., Verso un sistema fiscale equo: gli hybrid financial instruments mismatches nelle 

iniziative del progetto BEPS e delle Direttive ATAD I e ATAD II, Diritto e pratica tributaria internazionale, n. 
3, 1° luglio 2018, p. 643. 
443 OCSE, Action 2 - Final Report 2015, Raccomandazione 3; Direttiva (UE) 2016/1164, come modificata dalla 
Direttiva (UE) 2017/952, art. 2, par. 9. 
444 OCSE, Action 2 - Final Report 2015, Raccomandazione 4. La Raccomandazione 5 richiama regole 
domestiche che dovrebbero agire come regola difensiva, tra queste, si richiama il miglioramento dei regimi 
CFC e altri regimi di investimento offshore, che comporterebbero la tassazione del reddito nel paese dell’investitore, evitando di produrre mismatch. L’OCSE propone inoltre di limitare la trasparenza fiscale di un’entità (regime fiscale in base al quale un'entità non è tassata sul proprio reddito ma esso viene attribuito 
ai soci) per gli investitori non residenti. Infine, richiama il rafforzamento del reporting delle informazioni e 
per garantire che i pagamenti siano correttamente tracciati e dichiarati. 
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“importazione” del vantaggio nel sistema del pagatore. L’applicazione della regola di 
diniego della deduzione avviene secondo una sequenza gerarchica: in primis, si 

neutralizzano i mismatch creati all’interno di un structured arrangement seguendo i flussi dei pagamenti all’interno dell’accordo (anche quando i soggetti coinvolti non 
appartengono al medesimo gruppo); successivamente, per i mismatch che residuano nel 

perimetro del gruppo, interviene un meccanismo di ripartizione proporzionato all’ammontare di ciascun pagamento (diretto o indiretto) rilevante; da ultimo, qualora 

residui ancora un vantaggio, si procede a negare la deduzione lungo la catena dei 

pagamenti, nella misura necessaria ad eliminare il vantaggio indebito, evitando 

duplicazioni qualora sia già stato neutralizzato in altra giurisdizione.  

La Direttiva ATAD 2, per le ipotesi di imported mismatching ai sensi dell’art. 9 par. 3, 
impone allo Stato del pagatore di negare la deduzione nella misura in cui il pagamento 

finanzi spese deducibili che danno luogo a un mismatch in una transazione o serie di 

transazioni, salvo che uno dei Paesi coinvolti abbia già effettuato un aggiustamento 

equivalente.  Restando nell’ambito delle deduzioni senza inclusione, si prendono in considerazione le 
ipotesi in cui distribuzioni formalmente qualificate come dividendi, per effetto di 

disallineamenti di qualificazione, risultino deducibili nello Stato del soggetto pagatore. Intervenendo sullo Stato di residenza del percettore, l’Azione 2 e, in ambito unionale, la 
Direttiva Madre-Figlia stabiliscono che l'esenzione dei dividendi debba essere negata 

nella misura in cui la distribuzione risulti deducibile presso il pagatore, così da 

neutralizzare esiti di doppia non imposizione e preservare coerenza del prelievo.445  Con riferimento agli esiti di doppia deduzione (DD), l’Azione 2 mira a neutralizzare la 
duplicazione della medesima posta deducibile in più giurisdizioni prevedendo, in via principale, il diniego della deduzione nella giurisdizione dell’investitore (tipicamente la 

capogruppo) e, in via difensiva, nella giurisdizione del pagatore, con aggiustamenti 

limitati al necessario e coordinati con la nozione di dual inclusion income.446 

Una fattispecie distinta è rappresentata dai disallineamenti da doppia residenza, nei quali 

la doppia deduzione si realizza in capo al medesimo soggetto fiscalmente residente in due 

 
445 OCSE, Action 2 - Final Report 2015, Raccomandazione 2.1; Direttiva 2011/96/UE, come modificata dalla 
Direttiva 2014/86/UE, art. 4, par. 1, lett. a. 
446 OCSE, Action 2 - Final Report 2015, Raccomandazione 6. 
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Stati, anche in tal caso, l’utilizzo della deduzione è limitato al reddito di doppia inclusione 
e non presuppone né un rapporto di gruppo né uno structured arrangement.447 Nell’Unione europea, tali logiche sono formalizzate dalla Direttiva ATAD, come modificata dalla Direttiva ATAD 2, all’art. 9, par. 1 per le doppie deduzioni e all’art. 9 ter per i 
disallineamenti da residenza fiscale. Nella seconda parte dell’Azione 2, l’OCSE affronta il profilo convenzionale con il duplice 
obiettivo di evitare che entità ibride e società a doppia residenza ottengano 

indebitamente benefici da trattato e assicurare che le convenzioni non ostacolino l’applicazione delle regole anti-ibridi di diritto interno. È raccomandato l’inserimento di 
un nuovo art. 1 par. 2 nel Modello OCSE riguardante le entità ibride trasparenti, volta a 

riconoscere i benefici convenzionali solo nella misura in cui il reddito sia considerato 

come tale per un residente di almeno uno Stato contraente, così da evitare interposizioni che convoglino redditi verso soggetti “non residenti” in alcuno Stato.448 Inoltre, in tema di doppia residenza, è proposta la modifica dell’art. 4 par. 3 Modello OCSE, 
sostituendo alla tie-breaker rule il criterio automatico del Place Of Effective Management 

con una determinazione caso per caso tramite accordo tra autorità competenti (MAP), con 

possibile negazione dei benefici in assenza di accordo.449 L’Azione 2 chiarisce, poi, che le convenzioni non dovrebbero impedire l’applicazione di misure domestiche anti-mismatch (la deducibilità e l’effettiva imposizione restano di competenza dei singoli Stati) né 
entrare in conflitto con le clausole di non discriminazione; viene inoltre considerata l’ipotesi di adeguamenti alle disposizioni sui metodi di eliminazione della doppia imposizione (artt. 23A e 23B Modello OCSE) quando, ad esempio, il metodo dell’esenzione possa sterilizzare l’effetto delle linking rules.450 

Le misure anti-ibridi dell’Azione 2, pur configurandosi come best practice, risultano 

adottate da un numero crescente di giurisdizioni e hanno una funzione prevalentemente 

preventiva, ma, proprio per la natura stessa dei mismatch risulta difficile misurarne l’efficacia.  
 

447 OCSE, Action 2 - Final Report 2015, Raccomandazione 7. 
448 OCSE, Action 2 - Final Report 2015, parr. 434, 435. 
449 OCSE, Action 2 - Final Report 2015, parr. 430-433. 
450 OCSE, Action 2 - Final Report 2015, parr. 438-450, per la trattazione puntale dell’interazione tra regole 
domestiche anti-ibridi e convenzioni contro le doppie imposizioni.  
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Un'ulteriore leva di erosione della base imponibile è rappresentata dalle strategie di finanziamenti infragruppo che collocano l’indebitamento, e quindi interessi passivi 
deducibili, nella giurisdizione a più elevata imposizione e, specularmente, canalizzano i proventi finanziari verso ordinamenti a fiscalità ridotta. In tal prospettiva, l’Action 4 del progetto BEPS “Limiting Base Erosion Involving Interest Deductions and Other Financial 

Payments” e, a livello unionale, l’art. 4 della Direttiva 2016/1164 ATAD, pongono limiti alla deducibilità degli oneri finanziari, con l’obiettivo di ridurre l’uso dell’indebitamento 
quale strumento di profit shifting e di presidiare l’integrità della base imponibile rispetto 
a pratiche di pianificazione fiscale aggressiva. 

La soluzione raccomandata si fonda su una fixed ratio rule che consente la deduzione degli 

interessi passivi netti entro un parametro oggettivo della capacità economica del 

contribuente, in modo da preservare una quota di base imponibile nello Stato in cui l’attività si svolge.451 In tale quadro, l’OCSE esprime preferenza per un approccio profit-

based, ancorato a EBITDA (o EBIT)452, ritenuto più coerente con l’allineamento tra oneri 
finanziari e creazione di valore; un tetto commisurato agli utili rende, infatti, più difficile 

incrementare artificialmente le deduzioni senza un corrispondente accrescimento della base imponibile. In questa logica, è altresì considerata l’opportunità di costruire l’indicatore escludendo componenti di reddito esenti o agevolate, così da evitare che esse incrementino indebitamente la capacità di deduzione. L’OCSE individua un corridoio di riferimento compreso tra 10% e 30% dell’EBITDA, lasciando agli Stati la determinazione 
del valore puntuale in funzione del rischio e del contesto economico.453 A livello unionale, l’impostazione è disciplinata dall’art. 4 della Direttiva (UE) 2016/1164 (ATAD), che adotta 
un modello strutturalmente analogo mediante una regola a tasso fisso riferita agli oneri finanziari netti, commisurata all’EBITDA e fissata, quale soglia massima, al 30% 

 
451 OCSE, Action 4 - 2015 Final Report, p. 11; Direttiva (UE) 2016/1164. 
452 L’EBITDA (Earning Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) misura la performance 
operativa senza considerare i costi non monetari (ammortamenti e svalutazioni), oneri finanziari netti e imposte; nella prassi è considerato una proxy del flusso di cassa potenziale e indica la capacità dell’impresa 
di generare margini dalla gestione caratteristica.  L’EBIT (Earning Before Interest and Taxes) è il risultato operativo prima di oneri finanziari netti e imposte, indica la redditività dell’impresa in riferimento al suo core business.  
453 OCSE, Action 4 - 2015 Final Report, parr. 23, 78, 81, 97. 
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dell’EBITDA, riducendo la discrezionalità lasciata dall’OCSE sul range applicabile.  Sia nell’Azione 4 che nell’ATAD il riferimento è ad un EBITDA di matrice fiscale.454 In parallelo, l’OCSE considera anche un approccio asset-based, che non trova 

formalizzazione a livello europeo. Tale metodo potrebbe essere apprezzato nel caso di 

indicatori reddituali non rappresentativi o eccessivamente penalizzanti e garantisce 

maggiore prevedibilità e minor svantaggio in caso di perdite, pur essendo, tuttavia, 

gravato da rilevanti complessità valutative (tra cui la selezione degli attivi rilevanti, l’esclusione di attivi che generano redditi non imponibili, la disomogeneità contabile delle 

attività finanziarie, le criticità sugli intangibili e sulla scelta tra costo storico e fair value). Per tali ragioni, l’OCSE stesso riconosce che l’approccio fondato sugli attivi è ritenuto 
meno coerente con la logica della fixed ratio rule e, comunque, dovrebbe essere calibrato 

in modo sostanzialmente equivalente ai risultati ottenibili con un parametro basato sugli 

utili.455 L’OCSE prevede correttivi alla regola del tasso fisso, poiché alcuni settori possono 
presentare elevati livelli di indebitamento verso terzi per ragioni non fiscali. In 

particolare, la group ratio rule consente ad un’entità di dedurre interessi oltre il limite 
fisso, fino al livello del rapporto tra interessi ed EBITDA del gruppo mondiale. Un’ulteriore 
alternativa è la equity escape rule, che esclude l’entità dalle limitazioni qualora risulti 
proporzionalmente capitalizzata in modo coerente con il gruppo.456 Tali correttivi sono espressamente definiti anche dall’art. 4 par. 5 della Direttiva ATAD, in 

cui è consentita la deduzione degli interessi eccedenti il rapporto fisso, quando il rapporto 

tra capitale proprio e attivi del contribuente è pari a quello del gruppo, con una tolleranza 

fino a due punti percentuali457 (lett. a); ovvero quando il contribuente applichi il rapporto tra gli oneri finanziari netti del gruppo verso terzi e l’EBITDA di gruppo per calcolare il limite di deducibilità (lett. b). L’impostazione unionale differisce in parte dalla 
formulazione OCSE, in quanto il numeratore della group ratio è ancorato ai soli costi 

 
454 Secondo OCSE, Action 4 - 2015 Final Report, par. 89 e l’art. 4 par. 2, Direttiva (UE) 2016/1164, l’EBITDA 
fiscale è determinato a partire dal reddito imponibile del contribuente, aggiungendo gli oneri finanziari netti 
e le quote di ammortamento e svalutazioni dedotte. 
455 OCSE, Action 4 - 2015 Final Report, parr. 79, 80. 
456 OCSE, Action 4 - 2015 Final Report, parr. 115-117. 
457 Purché attivi e passivi siano valutati con il medesimo metodo utilizzato nel bilancio consolidato 
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finanziari netti verso soggetti terzi, escludendo gli interessi infragruppo, che, in questo 

caso, non sono considerati indicativi del livello di indebitamento fisiologico del gruppo.458 L’OCSE riconosce un margine di discrezionalità nella scelta dei correttivi, raccomandando 
che, ove non sia prevista una group ratio, il tasso fisso sia applicato senza discriminazioni 

anche a gruppi domestici e, se del caso, a entità indipendenti comparabili.459 Sono, inoltre, 

contemplate eccezioni e correttivi per circostanze a basso rischio, nonché la possibilità di 

mantenere presidi interni ulteriori (ad esempio regole sulla thin capitalization), purché coerenti con l’obiettivo anti erosione.460  L'ATAD, all’art. 4, par. 3, prevede, in particolare, una soglia de minimis che consente la 

deduzione degli oneri finanziari netti fino a 3 milioni di euro (in deroga al limite percentuale) e l'esclusione dall’ambito applicativo per le entità standalone. L’OCSE rileva che le regole di limitazione alla deducibilità degli interessi costituiscono, tra 
le misure BEPS non qualificate come standard minimo, uno degli strumenti più ampiamente adottati e maggiormente idonei a “proteggere” la base imponibile, 
evidenziando che, nelle giurisdizioni che le introducono, il reddito imponibile tende ad 

aumentare. Sul versante delle criticità, è riconosciuto che tali vincoli possono frenare gli 

investimenti finanziati con debito per via di maggiori costi.461 

Nel dibattito internazionale, si evidenzia come l’ancoraggio della deducibilità degli 

interessi a misure profit-based configuri una presunzione di inerenza degli oneri 

finanziari rispetto alle specifiche attività generatrici di imponibile, mediante l’applicazione di un tasso di imputazione considerato ragionevole. Ricostruire 

puntualmente il nesso di collegamento risulterebbe, infatti, impossibile data da fungibilità 

del denaro. Allo stesso tempo, tali regole sono considerate come una soluzione “second 

best”: non incidono sulla distorsione strutturale che tende a rendere fiscalmente 

preferibile il finanziamento mediante capitale di debito (proprio per la deducibilità degli 

oneri finanziari) rispetto al capitale di rischio, ma si limitano a contenere ex post gli effetti 

erosivi sulla base imponibile. Invero, la scelta del debito non implica necessariamente 

 
458 L’OCSE prevede la possibilità, ai fini del group ratio, di una maggiorazione del 10% degli oneri finanziari 
verso terzi. Tale aspetto non trova riscontro nella disciplina unionale. 
459 OCSE, Action 4 - 2015 Final Report, parr. 119, 120. 
460 OCSE, Action 4 - 2015 Final Report, parr. 54, 65, 169. 
461 OCSE, A Decade of the BEPS Initiative 2025, p. 83, 84. 
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condotte di pianificazione fiscale aggressiva, tuttavia, in presenza di differenziali di 

aliquota tra gli ordinamenti, l’indebitamento può fungere da vettore per strategie di spostamento del profitto in giurisdizioni “favorevoli”. Pertanto, le regole di limitazione 

alla deducibilità degli interessi vanno essere lette come misure disincentivanti e presidi 

anti-erosione, più che come strumenti idonei a realizzare un pieno allineamento tra 

imposizione e creazione del valore.462 

In conclusione, le regole sui disallineamenti da ibridi e sulla limitazione alla deduzione degli interessi passivi operano in modo coordinato: l’OCSE richiama una sequenza 
applicativa secondo cui, in primis, si procede alla neutralizzazione del mismatch e, successivamente, all’applicazione del limite alla deducibilità degli oneri finanziari. Tale ordine è funzionale ad evitare sia il consolidarsi di vantaggi indebiti sia l’insorgere di 
correzioni eccedenti. 

In chiusura, le regole analizzate nel presente capitolo in materia di CFC, disallineamenti 

da ibridi e limitazione degli interessi passivi delineano un quadro integrato di coerenza, 

fondato su misure che si rafforzano reciprocamente e che operano su diversi snodi delle 

strategie di pianificazione fiscale aggressiva.  

Resta, tuttavia, essenziale il coordinamento con ulteriori presidi per evitare lacune 

applicative, con rilevanza delle regole sui prezzi di trasferimento, Parimenti, la coerenza 

complessiva richiede coordinamento con i meccanismi di eliminazione della doppia 

imposizione e con le clausole antiabuso generali, al fine di evitare sovrapposizioni, doppi 

prelievi o, per converso, aree residue di non imposizione. 

 

3.5 - La Two Pillar Solution come sviluppo delle misure antielusive internazionali  

A valle del pacchetto BEPS del 2015, che ha rafforzato in modo significativo i presìdi contro l’erosione della base imponibile e lo spostamento dei profitti, è emerso che alcune 
criticità strutturali e, in particolare quelle connesse ai modelli di business digitalizzati e 

alla persistente competizione fiscale, non risultavano pienamente intercettate, con 

riferimento, soprattutto, alla sostanza e all’allocazione dei profitti. In tale contesto si 

 
462 TELL M., Interest Limitation Rules in the Post-BEPS Era, Intertax, 45(11), 2017, pp. 750-763. 
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colloca la necessità di adottare una “Two-Pillar Solution” quale risposta multilaterale volta 
a migliorare ulteriormente la coerenza e la sostenibilità del sistema fiscale internazionale 

e ridurre il rischio di misure unilaterali asimmetriche.463 

Nel progetto BEPS, l'Azione 1 “Addressing the Tax Challenges of the Digital Economy" nasce con l’obiettivo di individuare in che modo la digitalizzazione possa accentuare fenomeni 
di erosione della base imponibile e trasferimento degli utili, nonché delineare opzioni di 

policy per affrontare le criticità correlate. Muovendo dal presupposto che l’economia digitale è “sempre più l’economia stessa”464, il Report esclude la possibilità di 

circoscriverla poiché imporrebbe linee di demarcazione inevitabilmente arbitrarie e agevolmente eludibili tra attività “digitali” e “non digitali”, rimandando agli altri lavori 

BEPS per affrontare il tema. Anche la dottrina, allineata su questo punto, sostiene che il 

fattore digitale non è determinante nei fenomeni di erosione e spostamento degli utili e che l’obiettivo di una tassazione equa dovrebbe essere perseguito attraverso altre 
misure.465 

La Two Pillars Solution, formalizzata dall’OCSE l’8 ottobre 2021, si pone in continuità con 

il Progetto BEPS e fornisce una risposta multilaterale per rafforzare l’assetto della fiscalità 
internazionale. Il primo Pilastro mira a ricalibrare, per determinate imprese di grandi 

dimensioni, le regole di nexus e di ripartizione degli utili, introducendo forme di 

riallocazione dei diritti impositivi verso le giurisdizioni di mercato; il Pilastro Due 

presenta un presidio generalizzato di imposizione minima volto a ridurre strutturalmente l’incentivo allo spostamento artificiale dei profitti verso giurisdizioni a bassa imposizione. 

In tal senso, i Pilastri non costituiscono una risposta circoscritta alle sole imprese digitali, bensì il naturale sviluppo dell’Azione 1 verso un assetto più ampio, idoneo a governare le 
tensioni tra digitalizzazione, mobilità dei fattori e concorrenza fiscale internazionale.  Nel quadro del Pilastro Uno, l’Inclusive Framework distingue l’Amount A, volto a riallocare una quota di utili “residuali” alle giurisdizioni dei clienti e utenti, e l’Amount B, che 

 
463 OCSE, Addressing the Tax Challenges of the Digitalisation of the Economy - Policy Note, 23 gennaio 2019.  
464 OCSE, Action 1 - 2015 Final Report, par. 115. 
465 Sul punto si veda PERRONE A., L’equa Tassazione Delle Multinazionali In Europa: Imposizione Sul Digitale 
O Regole Comuni Per Determinare Gli Imponibili?, in Rivista Trimestrale di Diritto Tributario 1/2019, che fa 
riferimento a regole comuni di determinazione della base imponibile. 
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introduce una semplificazione di transfer pricing per remunerare in modo standardizzato 

talune attività distributive di base.  L’Amount A è concepito per essere attuato mediante una Convenzione multilaterale 

dedicata (MLC) che riconosce un nuovo diritto impositivo a favore delle giurisdizioni di 

mercato466 anche prescindendo, in parte, dai tradizionali criteri di collegamento fondati 

sulla presenza fisica (quali la stabile organizzazione), con l'effetto di rendere meno 

efficace l'allocazione artificiosa del profitto nei territori a fiscalità privilegiata quando la 

capacità di generare ricavi dipende dai mercati esteri.467 La misura è prevista per i gruppi 

di maggiore dimensione e redditività (in via generale, ricavi globali superiori a 20 miliardi 

di euro e un margine di profitto ante imposte superiore al 10%) e opera riallocando alle 

giurisdizioni di mercato una quota predeterminata dell’utile eccedente la soglia di routine (nel disegno politico del 2021: 25% dell’utile eccedente il 10% dei ricavi).468 Essa si articola secondo regole che disciplinano l’attribuzione geografica dei ricavi e il requisito 

di collegamento fondato su soglie di fatturato e i meccanismi di eliminazione della doppia imposizione mediante l’individuazione delle giurisdizioni (o delle entità del gruppo) tenute a riconoscere il corrispondente sgravio d’imposta a fronte della quota di utili riallocata ai Paesi di mercato; è altresì previsto l’impegno alla rimozione e alla non 
introduzione di imposte sui servizi digitali o misure analoghe.469  L’elemento cruciale è impedire l’allocazione artificiale degli utili in entità quando la 
capacità di generare ricavi dipende economicamente da mercati esteri, facendo sì che una parte dell’extra-profitto venga attratta a tassazione in tali territori. Allo stato attuale l’Amount A non è operativo, poiché la Convenzione multilaterale (MLC) destinata a darvi attuazione, pur essendo stata pubblicata in versione tecnica nell’ottobre 
2023470, non è ancora aperta alla firma e, conseguentemente, non è ancora in vigore. Accanto alla riallocazione dei profitti prevista dall’Amount A, il Pilastro Uno prevede anche l’Amount B, volto a semplificare l’applicazione del principio di libera concorrenza alle 

 
466 Le giurisdizioni di mercato sono gli Stati in cui i beni o servizi sono utilizzati e consumati e in cui si 
realizzano i ricavi, indipendentemente dalla presenza fisica del gruppo. 
467 OCSE, Tax Challenges Arising From Digitalization - Report On Pillar 1 Blueprint, 2020, par. 189, 190. 
468 OCSE, Statement on a Two-Pillar Solution to Address the Tax Challenges Arising from the Digitalisation of 

the Economy, 8 ottobre 2021, p.1. 
469 OCSE, Statement on a Two-Pillar Solution to Address the Tax Challenges Arising from the Digitalisation of 

the Economy, 8 ottobre 2021, 1, 2. 
470 OCSE, Multilateral Convention to Implement Amount A of Pillar One, Parigi, 11 ottobre 2023. 
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attività di marketing e distribuzione di base con particolare attenzione alle giurisdizioni 

caratterizzate da una limitata capacità amministrativa471. Tale misura, di natura 

prevalentemente amministrativa ed incorporata nelle Transfer Pricing Guidelines, si 

applica a transazioni standardizzate riconducibili ad entità prive di rischi economici significativi e di intangibili unici e di elevato valore; pertanto, l’obiettivo primario è di 
facilitare la determinazione dei prezzi, riducendo oneri e contenzioso, più che incidere 

direttamente sui principali rischi di erosione della base imponibile e spostamento dei 

profitti.472  

Il Pillar Two introduce un livello minimo globale di imposizione finalizzato a ridurre in 

modo strutturale gli incentivi alla localizzazione artificiale degli utili in giurisdizioni a fiscalità nulla o ridotta per le multinazionali; nell’ordinamento unionale, tale assetto è stato regolato con la Direttiva (UE) 2022/2523 del 14 dicembre 2022. L’obiettivo delle 
misure è di ridurre l'attrattività dei paradisi fiscali poiché, ove gli utili siano tassati sotto il livello minimo, consente l’applicazione di un prelievo integrativo nello Stato della 

capogruppo o in altre giurisdizioni del gruppo, neutralizzando il vantaggio dell'aliquota 

ridotta. In tal modo, lo spostamento artificiale dei profitti verso Stati a fiscalità nulla o 

ridotta perde utilità economica dato che il differenziale d’imposta viene comunque 
recuperato. 

Il Pilastro si sostanzia nelle Global Anti-Base Erosion Rules (GloBE) e il livello minimo di imposizione considerato è pari ad un’aliquota del 15%, da confrontare con l’Effective Tax 

Rate (ETR) giurisdizionale per ciascuna giurisdizione in cui il gruppo ha almeno un’entità costitutiva; qualora l’ETR sia inferiore al livello minimo viene applicata una top-up tax in 

modo da raggiungerlo. 

 
471 Inizialmente, nel documento principale sull’Amount B si fa riferimento alle giurisdizioni caratterizzate 
da una limitata capacità amministrativa, successivamente nei due Statements (19 febbraio 2024) l’Inclusive 

Framework ha tipizzato il perimetro applicativo introducendo, da un lato, la nozione di “covered jurisdiction” 
ai fini dell'impegno politico, fondata prevalentemente su classificazioni della World Bank (Paesi a reddito medio o basso) e, dall’altro, quella di “qualifying jurisdictions”, rilevante per specifici meccanismi basata su 
criteri di disponibilità dei dati e su rating sovrani inferiori. 
472 Sul punto, anche nella prospettiva di eventuali aspetti critici, si veda GALLIMBERTI D. e IERVOLINO R., 
Il punto su… Pillar One - Amount B: incertezze nell’applicazione pratica del principio di libera concorrenza 
nell’ambito dell’approccio semplificato, in Rivista di Diritto Tributario, 31 luglio 2024. 
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Le regole sono applicabili ai gruppi multinazionali di grandi dimensioni che includono almeno un’entità costitutiva473 in una giurisdizione diversa da quella della Ultimate 

Parent Entity (UPE)474 e che superano la soglia dimensionale di ricavi consolidati pari o 

superiori a 750 milioni di euro risultanti dal bilancio consolidato della UPE, in almeno due 

dei quattro esercizi anteriori a quello considerato.475 La Direttiva (UE) 2022/2523 

riprende tale assetto, precisando, tuttavia, che la disciplina si applica anche ai grandi 

gruppi domestici, estendendo il perimetro applicativo rispetto all'impostazione OCSE.476 L’applicazione della top-up tax opera secondo una logica “a cascata” per assicurare che l’integrazione fino all’aliquota minima sia riscossa una sola volta in modo coordinato tra 
le giurisdizioni. In primo luogo, opera la Income Inclusion Rule (IIR) con cui i redditi a 

bassa imposizione delle controllate estere sono assoggettati ad imposizione integrativa in 

capo alla controllante, sempreché essa applichi le regole GloBE. Qualora la IIR non trovi 

applicazione, interviene, in via residuale, la Undertaxed Payments Rule (UTPR), che 

rialloca il prelievo tra le entità del gruppo situate in giurisdizioni che applicano tale regola. Il coordinamento può essere assicurato dall’adozione, nello Stato della fonte, di una 
Qualified Domestic Minimum Top-up Tax (QDMTT), che consente di trattenere localmente l’imposta integrativa relativa ai redditi prodotti in quella giurisdizione, con priorità di 
prelievo rispetto alla Income Inclusion Rule e alla Undertaxed Payments Rule, le quali 

saranno di conseguenza ridotte o azzerate per evitare duplicazioni.477 

L'aliquota fiscale effettiva (ETR) è determinata, su base giurisdizionale, come rapporto tra 

le Adjusted Covered Taxes delle entità costitutive ivi localizzate e il relativo reddito GloBE; 

le entità stateless sono trattate separatamente, come giurisdizione distinta ai fini del 

calcolo.  

 
473 Secondo OCSE, GloBE Model Rules, art. 1.3 e Direttiva (UE) 2022/2523, art. 3 par. 2, sono considerate “constituent entities” le entità incluse nel gruppo ed ogni stabile organizzazione riferita ad un’entità principale che rientra nel gruppo (la stabile organizzazione è trattata come un’entità separata). 
474 Secondo OCSE, GloBE Model Rules, art. 1.4 e Direttiva (UE) 2022/2523, art. 3 par. 14, è Ultimate Parent 

Entity l’entità del gruppo che possiede un interesse di controllo in almeno un'altra entità e non è a sua volta controllata da un’altra entità, ovvero è l’entità principale di un gruppo con una stabile organizzazione.  
Per interesse di controllo si intende una partecipazione o altro diritto tale da imporre il consolidamento 
integrale line-by-line dell’entità nel bilancio consolidato (art. 10.1 del documento OCSE e art. 3, par. 21 della 
Direttiva). 
475 Sono previste esclusioni per determinate categorie di soggetti istituzionali: OCSE, GloBE Model Rules, art. 
1.5 e Direttiva (UE) 2022/2523, art. 2 par. 3. 
476 Direttiva (UE) 2022/2523, art. 2, par. 1 e art. 3. 
477 OCSE, GloBE Model Rules, art. 5.2.3, lett. d); Direttiva (UE) 2022/2523, art. 1. 
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Per ricostruire il reddito o la perdita GloBE, le Model Rules OCSE all’art. 3.1 e la Direttiva (UE) 2022/2523 all’art. 15, assumono come base l’utile/perdita di bilancio della singola 
entità costitutiva risultante dai conti utilizzati per il consolidato della UPE, prima delle 

eliminazioni infragruppo, imponendo, poi, rettifiche tipizzate volte a rendere il dato comparabile e verificabile e a far emergere l’eventuale imposizione ridotta reale. Qualora 
il risultato contabile non sia ragionevolmente determinabile secondo lo standard consolidato, è consentito l’uso di standard contabili alternativi accettabili con correttivi, 
così da evitare che carenze informative o divergenze contabili, spesso sfruttabili in 

contesti a fiscalità privilegiata, impediscano la misurazione dell’aliquota effettiva. 
Sul versante delle rettifiche, la Direttiva 2022/2523 formalizza quanto previsto dall’OCSE478 e, all’art. 16, prevede l’esclusione dal reddito GloBE di componenti non 
pertinenti ai fini del minimo globale, tra cui i dividendi esclusi (lett. b) e gli utili/perdite 

su partecipazioni (lett. c), nonché taluni effetti di specifiche dismissioni (lett. e) e, infine, i 

policy disallowed expenses (lett. g), evitando che il reddito GloBE includa costi che l’ordinamento intende disincentivare. Sempre l’art. 16 della Direttiva, include nel reddito 
GloBE gli effetti di rivalutazioni delle immobilizzazioni materiali contabilizzate in OCI 

(lett. d) e richiede trattamenti coerenti per errori di esercizi precedenti e cambi di principi 

contabili e per i costi pensionistici maturati (lett. h, i). La disciplina impone, inoltre, 

specifici correttivi, tra cui l'allineamento delle operazioni infragruppo transfrontaliere al 

principio di libera concorrenza479, la qualificazione come componente reddituale dei crediti d’imposta rimborsabili qualificati480, nonché ulteriori opzioni applicative 

tipizzate.481  

Sia nel quadro OCSE che in quello unionale, per talune opzioni valutative espressamente 

previste ai fini della determinazione del reddito GloBE, è stabilito un vincolo di 

mantenimento quinquennale volto a prevenire scelte opportunistiche di anno in anno 

(cherry-picking) ed a garantire coerenza e stabilità applicativa.482 

Per il calcolo delle Adjusted Covered Taxes, tanto le Model Rules OCSE (art. 4.1) quanto la 

Direttiva (UE) 2022/2523 (art. 21) assumono quale punto di partenza le imposte correnti 

 
478 OCSE, GloBE Model Rules, art. 3.2 
479 OCSE, GloBE Model Rules, art. 3.2; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 16, par. 4. 
480 OCSE, GloBE Model Rules, art. 3.2; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 16, par. 5. 
481 OCSE, GloBE Model Rules, art. 3.2; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 16, par. 3, 6. 
482 OCSE, GloBE Model Rules, art. 10.1; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 45, par. 1. 
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dell’esercizio della singola entità costitutiva e riferibili alle covered taxes483, rettificandole 

con aggiustamenti puntuali in aumento484 o diminuzione485 ed includendo l’aggiustamento complessivo per la fiscalità differita e le imposte rilevate a patrimonio 
netto o in OCI quando afferenti a componenti che concorrono al reddito GloBE.486 In ogni 

caso, opera una regola di non duplicazione degli importi già considerati.  

In generale, la disciplina GloBE mira ad allocare le imposte alla giurisdizione in cui è localizzato il reddito. Coerentemente, le imposte dell’entità principale riferibili ad una 
stabile organizzazione sono allocate a quest'ultima; le imposte sui redditi imputati per 

trasparenza sono allocate ai soci cui il reddito è attribuito; le imposte prelevate in 

applicazione di regimi CFC sono allocate alla controllata cui si riferiscono; le imposte sui 

redditi di entità ibrida sono allocate alla medesima entità; e le imposte sulle distribuzioni 

sono allocate alla società distributrice.487 Quando, in applicazione delle predette regole, le imposte rilevanti siano attribuite alla società estera controllata ovvero all’entità ibrida e si riferiscano a reddito passivo, opera un limite: l’entità beneficiaria dell’attribuzione 
include nelle proprie Adjusted Covered Taxes un importo non superiore il prodotto tra la 

top-up tax della giurisdizione e il passive income; a tal fine, l’aliquota top-up, è determinata 

indipendentemente dalle imposte “a monte” sostenute dall’entità proprietaria sul medesimo reddito, e l’eventuale eccedenza resta non attribuibile.488 

 
483 La nozione di covered taxes (imposte rilevanti) comprende le imposte sul reddito delle società e tributi assimilati, includendo anche imposte su utili distribuiti o su presunte distribuzioni (nell’ambito di regimi ammissibili), imposte sostitutive di un’imposizione societaria ordinaria e talune imposte su utili non 
distribuiti e su patrimonio strutturate come imposizione sugli utili. Sono invece escluse le top-up taxes 
GloBE e alcune imposte rimborsabili non qualificate. (OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.1; Direttiva (UE) 
2022/2523, art. 20. 
484 Gli aggiustamenti in aumento comprendono: imposte rilevate come costo nell’utile ante imposte; l’importo delle attività per imposte anticipate su perdite qualificanti utilizzate secondo la regola sulle 
perdite; le imposte relative a posizioni fiscali incerte; i crediti o rimborsi relativi a crediti d'imposta 
rimborsabili qualificati. (OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.1; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 21 par. 2) 
485 Gli aggiustamenti in diminuzione comprendono: gli oneri fiscali correnti connessi a redditi esclusi dal reddito GloBE; i crediti o rimborsi relativi a crediti d’imposta rimborsabili non qualificati e, più in generale, rimborsi o crediti d’imposta non già rilevati come riduzione imposte correnti; le imposte relative a posizioni 
fiscali incerte; le imposte correnti che non si prevede saranno pagate entro tre anni. (OCSE, GloBE Model 

Rules, art. 4.1; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 21 par. 3) 
486 È prevista altresì una clausola anti-distorsiva nel caso in cui in una giurisdizione abbia Net GloBE Income 
Negativo o nullo ma le Adjusted Covered Taxes risultino fortemente negative. In questo caso può scattare 
una Additional Current Top-up Tax per neutralizzare un'aliquota effettiva inaffidabile ed impedire che quelle 
imposte negative generino vantaggi indebiti nel meccanismo Pillar Two. (OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.1; 
Direttiva (UE) 2022/2523, art. 21 par. 5) 
487 OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.3.2, lett. a-e; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 24, par. 1-5. 
488 OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.3.2, 4.3.3; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 24, par. 3, 4, 6. 
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Alcune specificità richiedono, al ricorrere di determinate condizioni, il ricalcolo retroattivo dell’ETR e della top-up tax dell’esercizio cui si riferiscono. In particolare, ciò 
avviene quando imposte correnti maturate e incluse nel computo non risultino versate 

entro tre anni per un ammontare superiore ad 1 milione di euro,489 nonché gli 

aggiustamenti post-dichiarativi qualora determinino una riduzione delle covered taxes di un esercizio precedente (per questi ultimi la regola generale è la rilevazione nell’esercizio 
in cui vengono contabilizzati)490. 

Quanto alle differenze temporanee, il Pillar Two consente di riflettere nelle Adjusted 

Covered Taxes la componente di imposte anticipate e differite (fiscalità differita) mediante 

il Total Deferred Tax Adjustment Amount, che incorpora la variazione delle imposte 

differite/anticipate rilevate in bilancio, eventualmente ricalcolate al tasso minimo se l’aliquota utilizzata in contabilità eccede tale soglia.491 Sono escluse dell’aggiustamento 
per fiscalità differita le poste prive di rilevanza GloBE o meramente valutative.492 Con specifico riguardo alla passività per imposte differite, qualora l’imposta non venisse 
riversata entro cinque anni, opera la regola del recapture, che impone il ricalcolo 

retroattivo di ETR e della top-up tax come se non fosse stata mai riconosciuta, ferma la previsione di eccezioni tipizzate ritenute fisiologiche e coerenti con l’attività reale.493  In ogni caso, la disciplina prevede di incrementare l’aggiustamento per fiscalità differita 
quando intervengano versamenti effettivi relativi a imposte precedentemente escluse 

ovvero già oggetto di recapture, in modo da ripristinarne la rilevanza.494  

In presenza di una perdita GloBE in una giurisdizione, il gruppo può esercitare, su base 

giurisdizionale, la GloBE Loss Election, sostituendo la logica ordinaria delle imposte anticipate con la rilevazione di un’attività GloBE parametrata al minimum rate, utilizzabile 

per ridurre la top-up tax dovuta quando, negli anni successivi, nella stessa giurisdizione 

matureranno utili GloBE. La scelta opera a livello di giurisdizione e, se revocata, l’eventuale credito residuo viene annullato.495 

 
489 OCSE, GloBE Model Rules, Commentario par. 132; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 25, par. 4. 
490 OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.6; OCSE; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 25, par. 1. È prevista una deroga 
al calcolo retroattivo quando la diminuzione delle covered tax è inferiore ad 1 milione di euro. 
491 OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.4; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 22, par. 2. 
492 Sul punto si vedano OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.4 e Direttiva (UE) 2022/2523, art. 22, par. 5. 
493 OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.4; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 22, par. 7,8. 
494 OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.4; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 22 par. 3. 
495 OCSE, GloBE Model Rules, art. 4.3; OCSE; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 23. 
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Una volta calcolata l'aliquota effettiva e qualora essa risultasse inferiore al Minimum Rate 

del 15%, si determina una Top-up Tax data dalla differenza positiva tra il Minimum Rate e l’ETR; la top-up tax giurisdizionale è calcolata applicando tale percentuale al profitto 

eccedente, definito come reddito GloBE al netto della Substance-based Income Exclusion, incrementando l’importo dell’eventuale Additional Current Top-up Tax496 e riducendolo 

della Domestic Top-up Tax eventualmente dovuta.497 

La Substance-based Income Exclusion si compone di un’esclusione basata sulle spese salariali e di un’altra basata sulle attività materiali498, entrambe pari al 5% a regime, 

tuttavia sono previste, per i primi anni, percentuali transitorie più elevate che decrescono 

progressivamente499.  

Una volta determinata la top-up tax giurisdizionale, essa è allocata pro-rata tra le entità 

costitutive residenti nella giurisdizione in proporzione al rispettivo reddito 

qualificante.500 

Nella disciplina operano, inoltre, esclusioni e semplificazioni. La de minimis exclusion, 

esercitabile mediante opzione annuale, conduce ad azzerare la top-up tax relativa a 

giurisdizioni in cui, sulla base della media triennale, i ricavi risultino inferiori a 10 milioni 

di euro e il reddito sia in perdita o inferiore a 1 milione di euro. Tale previsione del Model 

Rules OCSE (art. 5.5) trova sostanziale corrispondenza nel diritto dell’Unione, che disciplina l’istituto all’art. 30 della Direttiva (UE) 2022/2523, precisando altresì la non 

applicabilità alle entità costitutive stateless. Vi è corrispondenza anche nelle regole 

relative alle partecipazioni di minoranza, trattandole in modo separato nella determinazione dell’ETR e della top-up tax.501  Nell’ambito della Global Minimum Tax è dedicata una disciplina specifica alle 

riorganizzazioni e alle strutture holding, al fine di evitare che operazioni straordinarie 

 
496 È prevista nel caso in cui in una giurisdizione abbia Adjusted Covered Taxes risultano fortemente negative 
pur in presenza di un reddito GloBE negativo o nullo e prevede una componente aggiuntiva (Additional 

Current Top-up Tax) alla top-up tax giurisdizionale per neutralizzare un'aliquota effettiva inaffidabile ed 
impedire che quelle imposte negative generino vantaggi indebiti nel meccanismo Pillar Two. (OCSE, GloBE 

Model Rules, art. 4.1; art. 21 par. 5 Direttiva) 
497 Direttiva (UE) 2022/2523, art. 27 
498 OCSE, GloBE Model Rules, art. 5.3; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 28. 
499 OCSE, GloBE Model Rules, art. 9.2; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 48. 
500 OCSE, GloBE Model Rules, art. 5.2.6; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 29, par. 3. 
501 OCSE, GloBE Model Rules, art. 5.6 e Direttiva (UE) 2022/2523, art. 31 a cui si rinvia. 
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incidano in modo coerente sui parametri rilevanti del Pillar Two. In tale prospettiva, per 

fusioni e scissioni sono previste regole di ricostruzione della soglia dei ricavi in coerenza con la continuità economica dell’operazione;502 nei casi di ingresso o uscita dal gruppo nel 

corso dell'esercizio, si assumono il reddito contabile e le imposte rilevanti effettivamente 

riflesse nel consolidato.503 Infine, i trasferimenti di attività e passività, inclusi quelli effettuati nell’ambito di una riorganizzazione, seguono regole dedicate di determinazione 
dei valori contabili.504  

Sono, inoltre, previste regole finalizzate a preservare la neutralità di regimi particolari per imputazione e realizzazione. In particolare si richiama il caso in cui la UPE sia un’entità  

trasparente, in tal caso il reddito GloBE può essere ridotto per la quota attribuibile ai 

titolari di partecipazioni, nella misura in cui tale quota sia assoggettata, in capo ai 

medesimi, entro dodici mesi, ad un prelievo almeno pari al Minimum Rate (ovvero che sia 

ragionevolmente prevedibile che il carico complessivo raggiunga il livello minimo); a 

fronte della riduzione del reddito, opera altresì una riduzione proporzionale delle imposte 

rilevanti.505  Per i gruppi multinazionali rientranti nell’ambito di applicazione della Global Minimum 

Tax, sono altresì previsti, obblighi procedurali e di cooperazione amministrativa. In linea 

generale, ciascuna entità costitutiva è tenuta a presentare il GloBE Information Return 

(GIR)506 alle autorità fiscali della giurisdizione di localizzazione, salvo presentazione centralizzata della dichiarazione da parte della UPE o di un’entità specificamente 
designata a condizione che sia operativo un meccanismo di scambio di informazioni tra l’amministrazione ricevente e le giurisdizioni interessate.507 A livello europeo, la medesima impostazione è confermata dall’art. 44 della Direttiva (UE) 2022/2523 e 

 
502 OCSE, GloBE Model Rules, art. 6.1; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 33. 
503 OCSE, GloBE Model Rules, art. 6.2; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 34. 
504 OCSE, GloBE Model Rules, art. 6.4; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 35. 
505 OCSE, GloBE Model Rules, art. 7.1; Direttiva (UE) 2022/2523, art. 38. 
506 Dichiarazione informativa con cui il gruppo comunica alle autorità fiscali i dati necessari per determinare e verificare l’applicazione delle GloBE Rules, deve essere presentato entro 15 mesi dalla chiusura dell’esercizio (termine esteso a 18 mesi nel primo esercizio di applicazione). I safe harbours, esercitabili su 
opzione, consentono per una giurisdizione che soddisfa specifiche condizioni di semplificazione di 
considerare la top-up tax pari a zero, evitando i calcoli GloBE completi e riducendo la compliance. L’Agreed 
Administrative Guidance impone un’applicazione uniforme delle GloBE Rules da parte delle 
amministrazioni, per limitare interpretazioni divergenti e il rischio di doppia imposizione. 
507 OCSE, GloBE Model Rules, art. 8.1. 
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rafforzata la cooperazione unionale dalla Direttiva (UE) 2025/872 (DAC 9), la quale 

abilita e standardizza la compilazione centralizzata e lo scambio automatico del GIR tra le amministrazioni fiscali dell’Unione. L’OCSE, nel report Economic Impact Assessment of the Global Minimum Tax, effettua un’analisi ex ante che stima una marcata contrazione della quota di profili assoggettati a 
bassa imposizione, in particolare una riduzione dal 36% al 7% dei profitti totali tassati, 

con un parallelo effetto di contenimento delle pratiche di spostamento degli utili. Il 

residuo di profitti low-taxed è ricondotto all’esclusione attribuita in larga parte alla 
Substance-based Income Exclusion, che sottrae alla top-up tax una componente correlata a fattori reali. L’OCSE prospetta, altresì, una significativa riduzione dei differenziali delle 
aliquote effettive tra giurisdizioni e un incremento rilevante del gettito complessivo, derivante sia dall’imposta top-up sia dalla minore convenienza di profit shifting.508 

Il Pillar Two conta oltre 135 giurisdizioni partecipanti, tuttavia, una valutazione della 

concreta efficacia del regime non è ancora possibile, atteso che la sua applicazione è di 

recente avvio e non dispone ancora di una base informativa consolidata. 

In definitiva, il Pilastro Due si configura come una misura di contrasto ai paradisi fiscali 

che agisce mediante un meccanismo sistemico di “riassorbimento” del differenziale d’imposta: laddove la tassazione effettiva per giurisdizione scenda sotto il minimo, la top-

up tax neutralizza l’utilità economica della localizzazione di utili in territori a fiscalità nulla o ridotta. In tal modo, la concorrenza fiscale fondata sull’aliquota si riduce, perché il 
vantaggio viene recuperato comunque, e lo spostamento artificiale dei profitti perde 

razionalità. 

Il Pillar Two può essere anche letto come una risposta, seppur parziale, alle osservazioni 

sollevate dalla letteratura internazionale sul progetto BEPS. Le misure delle Azioni, infatti, 

cercano di contrastare le pratiche dannose attraverso strumenti mirati, con il possibile 

rischio di incentivare le giurisdizioni a tagli delle aliquote generali per mantenere la 

competitività fiscale.509 L’introduzione di un livello minimo di imposizione per i gruppi di 

grandi dimensioni, tende a comprimere il vantaggio di un’aliquota ridotta riportando la 

tassazione ad un livello congruo. 

 
508 OCSE, Economic Impact Assessment of the Global Minimum Tax: Summary, 2024. 
509 COLLIER R. e MAFFINI G., Tax Competition, Tax Co-Operation and BEPS, in Journal of Tax Administration 
3 (1), 2017. 
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Capitolo 4 - Il quadro normativo italiano di contrasto ai paradisi fiscali 

Il presente capitolo analizza la disciplina nazionale di contrasto ai paradisi fiscali, 

esaminando i principali presidi interni volti a tutelare la pretesa impositiva dello Stato. Negli anni più recenti, l’ordinamento italiano ha progressivamente armonizzato il proprio 

assetto alle iniziative internazionali (OCSE e UE), introducendo misure sempre più dirette 

a valorizzare la sostanza economica delle operazioni.  

Sotto il profilo sistematico, come evidenziato dalla Relazione illustrativa al D.Lgs. n. 

142/2018 (di recepimento della Direttiva ATAD), il sistema interno già disponeva di 

presidi sostanzialmente idonei nelle aree coperte dalla normativa europea, con la sola 

eccezione della specifica disciplina sui disallineamenti da ibridi. Per tale ragione, il 

legislatore ha scelto di mantenere inalterata la clausola generale anti-abuso di cui all’art. 
10-bis dello Statuto dei Diritti del Contribuente, ritenendola già pienamente conforme ai principi dell’art. 6 ATAD.510 È opportuno ricordare che tale clausola opera in via residuale 

rispetto alle norme speciali che reprimono singole fattispecie elusive, restando comunque 

ontologicamente estranea all'area dell'evasione.511 

La trattazione prende avvio dai confini della potestà impositiva, delineando i criteri di collegamento che consentono di qualificare un individuo o un’impresa come soggetto passivo d’imposta in Italia. Prosegue, poi, con l’analisi dei meccanismi che attraggono a 

imposizione interna redditi prodotti in regimi fiscali privilegiati. Successivamente, l’attenzione si concentra sui flussi partecipativi in entrata ed uscita, nonché sugli ulteriori 
componenti reddituali derivanti da operazioni con giurisdizioni a fiscalità privilegiata. In 

conclusione, è offerta una ricognizione delle misure di monitoraggio domestiche e del 

recepimento dello scambio di informazioni internazionale. Storicamente, l’identificazione delle giurisdizioni a fiscalità privilegiata nell’ordinamento italiano si è basata su un modello “misto”. Se da un lato è ancora formale il richiamo alle 
liste (quali la white list del 1996 e le varie black list settoriali del 1999 e 2001), l’evoluzione 
normativa più recente ne ha progressivamente ridimensionato la centralità. Il baricentro 

del sistema si è infatti spostato verso parametri sostanziali e dinamici, come confermato 

 
510 VALENTE P., Contrasto all’elusione fiscale internazionale: il recepimento della Direttiva ATAD I e successive 
modifiche, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 12, 1° dicembre 2018, p. 5. 
511 MEF, Atto di Indirizzo, prot. n. 7 (firmato dal Vice Ministro Maurizio Leo), 27 febbraio 2025. 
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dall’art. 47-bis del TUIR. Quest’ultimo definisce oggi i regimi fiscali privilegiati (per gli 
Stati extra-UE/SEE) non più sulla base di un mero elenco, ma attraverso criteri oggettivi 

legati al livello di tassazione effettiva e al raffronto con l'imposizione interna. 

 

4.1 - I confini della potestà impositiva nazionale 

Il tema della residenza fiscale rappresenta il principale criterio di collegamento attraverso cui il sistema individua i soggetti passivi d’imposta. L'ordinamento italiano può essere 
esposto a trasferimenti di residenza fittizi, volti a sottrarre i redditi alla tassazione 

domestica; per tale ragione, nel corso degli anni la normativa nazionale si è 

progressivamente evoluta nella direzione di privilegiare indicatori sostanziali di residenza rispetto a quelli meramente formali. Il contrasto all’esterovestizione è 

affrontato principalmente sul piano domestico poiché è la disciplina interna sulla 

residenza (in particolare i criteri di collegamento previsti dal TUIR) a stabilire, in via 

primaria, quando persone fisiche, società ed enti debbano considerarsi fiscalmente 

residenti in Italia; le regole convenzionali internazionali operano, invece, soprattutto in 

funzione di coordinamento e di risoluzione dei conflitti di doppia residenza tra Stati 

contraenti. 

Nel diritto tributario interno, gli artt. 2 e 3 del TUIR (D.P.R. 917/1986) comprendono i criteri per l’imposizione sulle persone fisiche. L’art. 2 individua i soggetti passivi 
dell'imposta sul reddito delle persone fisiche, includendo tanto i residenti quanto i non residenti, mentre l’art. 3 stabilisce che l’imposta si applica sul reddito complessivo del 
soggetto. Quest'ultimo è formato, per i residenti, da tutti i redditi posseduti512 prodotti 

ovunque nel mondo, in forza del principio di tassazione del reddito mondiale (World Wide 

Taxation); per i non residenti, invece, l'imposizione è limitata ai soli redditi prodotti nel 

territorio dello Stato, in applicazione del criterio della fonte.  Su queste premesse, l’art. 2 TUIR, come modificato dal D.Lgs. 27 dicembre 2023, n. 209, 
individua i criteri per determinare la residenza delle persone fisiche, adottando una logica temporale ancorata alla “maggior parte del periodo d’imposta”. In base al vigente comma 

2, il soggetto è considerato fiscalmente residente in Italia quando, per oltre metà del 

 
512 Al netto degli oneri deducibili di cui all’art. 10 TUIR. 
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periodo d’imposta513, ha nel territorio dello Stato la residenza ai sensi del Codice civile514 

o il domicilio ovvero vi mantiene la presenza fisica; si aggiunge, inoltre, una presunzione 

relativa di residenza per i soggetti iscritti nelle anagrafi della popolazione residente, 

ammettendo prova contraria.515  La dottrina osserva che, qualora sia superata la metà del periodo d’imposta (183 o 184 giorni), il soggetto è considerato residente per l’intero anno d’imposta, evidenziando che 
il legislatore non ha introdotto alcuna disciplina in riferimento allo split year, il che 

potrebbe creare rischi sia di doppia imposizione sia di non imposizione (ad esempio nel caso di trasferimento del contribuente nella prima parte dell’anno in un Paese che applica 
lo split year o che ha un periodo d’imposta diverso).516 La riforma del 2023 ha, in particolare, definito il domicilio come “il luogo in cui sviluppano, 

in via principale, le reazioni personali e familiari” attribuendo centralità alla dimensione 
personale e familiare517 e agli elementi che si riferiscono alla vita privata del contribuente, 

non soltanto agli interessi economici come era previsto in precedenza.  

Secondo la dottrina, questa nuova formulazione, in realtà, potrebbe discostarsi dalla 

definizione di residenza prevista dal Modello OCSE che prevede di considerare 

congiuntamente la relazioni personali e patrimoniali (centre of vital interests di cui all’art. 
4, par. 2, lett. a), del Modello OCSE). Non appare allineata del tutto nemmeno con la prassi 

interpretativa del diritto tributario interno, la quale, nella valutazione di affari ed 

interessi, ricomprendeva anche aspetti personali.518 

La stessa Riforma (D.Lgs. 209/2023) ha introdotto il requisito della presenza economica 

che attribuisce rilevanza al fatto che il contribuente si sia trovato nel territorio nazionale 

per un determinato periodo, anche se non continuativo. Nel computo sono considerate 

anche le frazioni di giorno e la base è fondata su elementi materiali che convalidano la 

presenza (che possono essere, ad esempio, documenti di viaggio).519 Tale criterio 

 
513 Con computo che considera anche le frazioni di giorno. 
514 Art. 43, comma 2, c.c. con riferimento al luogo di dimora abituale. 
515 In precedenza era presunzione assoluta. 
516 TURRI G., Nuova nozione di residenza fiscale per le persone fisiche: permangono dubbi e perplessità , 
Corriere Tributario, n. 2, 1° febbraio 2025, p. 191. 
517 Agenzia delle Entrate, Circolare n. 20/E, 4 novembre 2024 che rinvia alla Relazione illustrativa del 
decreto, la quale sostiene che la nuova nozione di domicilio (più ampia rispetto alla precedente) è coerente 
con la prassi internazionale e con il Modello OCSE. 
518 TURRI G., Nuova nozione di residenza fiscale per le persone fisiche: permangono dubbi e perplessità , 
Corriere Tributario, n. 2, 1° febbraio 2025, p. 191 
519 Agenzia delle Entrate, Circolare n. 20/E, 4 novembre 2024. 
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presenta un evidente vantaggio di semplicità e verificabilità; parte della dottrina segnala 

che proprio questa immediatezza potrebbe indurre, in sede di controllo, a privilegiare il 

parametro della presenza rispetto agli altri indici di collegamento. La medesima dottrina, 

inoltre, evidenzia che la nozione di residenza dovrebbe presupporre un legame stabile 

con il territorio: una presenza meramente occasionale non è sempre espressiva, di per sé, 

di un radicamento sostanziale del contribuente nel territorio.520 Sul punto, la Circolare 20/E, 4 novembre 2024, richiama il concetto secondo cui l’accertamento dei presupposti “sostanziali”, diversi dall'iscrizione anagrafica, richieda un riscontro fattuale da valutarsi 

caso per caso. 

A suddetti criteri, non espressamente riferiti ai paradisi fiscali, si affianca una disciplina 

speciale volta a contrastare le migrazioni fittizie verso i regimi fiscalmente privilegiati. 

Tale disciplina non è stata intaccata dalla Riforma del 2023.  

In particolare, il comma 2-bis dell’art. 2 introduce una presunzione relativa di residenza in Italia per i soggetti cancellati dall’anagrafe dei residenti e trasferiti in Stati o territori a 
regime fiscale privilegiato identificati dal D.M. 4 maggio 1999. Tale presunzione determina un mutamento nella dinamica probatoria facendo gravare l’onere della prova sul contribuente, chiamato a fornire prova dell’effettiva residenza estera. La prassi 
amministrativa ha ribadito che la residenza fiscale italiana è da escludersi solamente con 

piena prova della perdita di collegamento con lo Stato e con la corrispondente 

controprova di una collocazione reale e duratura nel Paese a fiscalità privilegiata.521 

Anche la Cassazione, in questo senso, ha precisato che non è sufficiente il solo dato dell’espatrio, ma è necessario un effettivo radicamento e la contestuale recisione dei legami personali ed economici con l’Italia.522 Risulta necessaria, pertanto, la 

dimostrazione di circostanze oggettive (quali ad esempio abitazione estera, effettiva 

permanenza all'estero, localizzazione delle relazioni familiari e personali, vita quotidiana 

e lavorativa) idonee ad escludere il collegamento con il territorio nazionale. 

 
520 ASCOLI G. e PELLECCHIA M., Residenza fiscale delle persone fisiche: criticità dei primi chiarimenti sul nuovo 

criterio della presenza fisica, in Il Fisco, n. 1, 6 gennaio 2025, p. 12; NICOLOSI F., Il punto su … La nuova 
residenza fiscale delle persone fisiche, in Rivista di Diritto Tributario, 29 febbraio 2024. 
521 Agenzia delle Entrate, Circolare n. 20/E, 4 novembre 2024 che richiama la Circolare n. 140, 24 giugno 
1999. 
522 Cass., 20 gennaio 2025, n. 1292 commentata in dottrina da VANNINI A. e ROCCISANO S., Per provare la 

residenza all’estero non bastano dati meramente formali e non rileva l’archiviazione penale, Nota a sentenza, 
in Il Fisco, n. 9, 3 marzo 2025. 
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Per l’individuazione dei Paesi e territori a fiscalità privilegiata, la norma rinvia al D.M. 4 
maggio 1999 contenente la black list che individua Paesi considerati paradisi fiscali ai fini della presunzione di residenza prevista dall’art. 2, comma 2-bis, TUIR. La lista ha carattere 

dinamico, in quanto suscettibile di aggiornamenti mediante successivi decreti 

ministeriali. Essa è costruita su un insieme di indicatori in linea con parametri elaborati 

in sede OCSE e UE, quali il livello effettivo di imposizione personale particolarmente 

ridotto, carenze di trasparenza e cooperazione amministrativa, nonché assetti accertativi poco affidabili o eccessivamente discrezionali. In questa logica, l’inclusione o l’esclusione dall’elenco non dipende, di per sé, né dell'eventuale appartenenza all’Unione europea né della sola esistenza di una convenzione contro le doppie imposizioni con l’Italia, ma da 
una valutazione sostanziale del regime fiscale.523 Al riguardo, si segnalano alcune “fuoriuscite” dall’elenco di particolare rilievo. Nel 2014 è 
stato eliminato San Marino, in ragione dell'adeguamento sostanziale agli standard di 

trasparenza e della riforma fiscale di avvicinamento all'Italia (D.M. 12 febbraio 2014). Più recentemente, è stata rimossa la Svizzera “alla luce del rafforzamento dei rapporti 

economici” conseguente alla ratifica dell’Accordo sui lavoratori frontalieri e alle disposizioni in materia di scambio di informazioni (contenute nell’art. 7 del medesimo 

Accordo).524 Nel sistema dell’IRES, la residenza fiscale delle persone giuridiche è disciplinata dall’art. 
73 TUIR che stabilisce la residenza quale presupposto per essere soggetti passivi d’imposta; anch’esso oggetto delle modifiche apportate dal D.Lgs., n. 209 del 27  dicembre 

2023. Nello specifico, in base al comma 3 dell’art. 73, sono considerati residenti in Italia le società e gli enti che, per la maggior parte del periodo d’imposta, hanno nel territorio dello 
Stato la sede legale, la sede di direzione effettiva ovvero la gestione ordinaria in via 

principale.  Il legislatore precisa che la sede di direzione effettiva coincide con la “continua e 

coordinata assunzione delle decisioni strategiche” con riferimento, dunque, a scelte di 
carattere gestorio; la giurisprudenza di legittimità ha ribadito che l’accertamento della 

 
523 GIUSTI I., Stati e territori a fiscalità privilegiata (cc.dd. paesi “black list”) rilevanti per le persone fisiche: i 
criteri di individuazione, Fondazione Nazionale dei Commercialisti, Roma, 15 settembre 2016. 
524 L’eliminazione è stata disposta con il D.M. 20 luglio 2023, in attuazione dell’art. 12 comma 3 della Legge 
n. 83 del 13 giugno 2023. 
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residenza richiede una verifica sostanziale del luogo in cui si forma e si esercita in concreto la direzione strategica dell’ente.525 Secondo la dottrina, tale assetto risulta più coerente con il concetto di “place of effective management" contenuto nel Modello OCSE.526 

La prassi, inoltre, riconosce la possibilità di separazione tra il luogo in cui si svolge l’attività d’impresa e il luogo in cui sono assunte le decisioni strategiche, da valutarsi caso 
per caso.527  Parallelamente, la gestione ordinaria in via principale è definita come il “continuo e 

coordinato compimento degli atti della gestione corrente”, cioè il day-to-day management. 

Tale criterio assolve una funzione distintiva rispetto alla stabile organizzazione, la quale 

comporta, ordinariamente, la tassazione in Italia dei soli redditi ivi prodotti. Qualora, 

tuttavia, presso la stabile organizzazione si concentri in via principale la gestione ordinaria dell’impresa, il collegamento può assumere una rilevanza tale da condurre alla 

qualificazione della società come residente nel territorio nazionale.528 Parte della dottrina 

osserva che tale parametro, se considerato isolatamente, potrebbe non esprimere un 

radicamento che giustifichi la residenza fiscale della società.529  La Riforma introdotta dal Decreto n. 209/2023 mira a radicare la residenza dell’ente su 
criteri sostanziali di effettivo collegamento con il territorio valorizzando la prevalenza 

della sostanza sulla forma, preservando la funzione del criterio di collegamento e 

riducendo rischio di conflitti di residenza derivanti dal disallineamento tra i parametri adottati dai diversi ordinamenti; viene superato il criterio della sede dell’amministrazione e dell’oggetto principale considerati fonte di difficoltà interpretative e non perfettamente 

allineati ai criteri OCSE.530  

 
525 Cass., 20 gennaio 2023, n. 1753. 
526 AMATUCCI F., La revisione del concetto di residenza delle persone giuridiche e la parziale attuazione della 

delega per la riforma fiscale, Diritto e pratica tributaria internazionale, n. 1, 1° gennaio 2025. 
527 Agenzia delle Entrate, Circolare n. 20/E, 4 novembre 2024,  
528 Agenzia delle Entrate, Circolare n. 20/E, 4 novembre 2024 che rinvia alla Relazione illustrativa 
529 AMATUCCI F., La revisione del concetto di residenza delle persone giuridiche e la parziale attuazione della 

delega per la riforma fiscale, Diritto e pratica tributaria internazionale, n. 1, 1° gennaio 2025, che solleva 
l'ipotesi che sia utilizzato come criterio integrativo e non autonomo. Anche con riferimento alla sede legale 
propone che diventi un criterio residuale utilizzabile quando non sia possibile accertare in modo affidabile 
i criteri sostanziali. 
Sul punto si veda anche ROCCATAGLIATA F., La “sede dell’amministrazione” è presso la controllante solo se 
difettano le strutture della controllata - Rimpatri societari: quando l’uscita da un “paradiso” europeo passa 
per l’infernale macchina del Fisco nostrano, GT - Rivista di Giurisprudenza Tributaria, n. 5, 1° maggio 2023. 
530 Agenzia delle Entrate, Circolare n. 20/E, 4 novembre 2024; Dossier (XIX Legislatura), Atto del Governo 
n. 90 - Schema di decreto legislativo recante attuazione della riforma fiscale in materia di fiscalità 

internazionale, novembre 2023; Circolare Assonime n. 15 del 30 luglio 2024. 
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La Circolare Assonime n. 15, 30 luglio 2024, ritiene che i nuovi criteri non siano 

completamente innovativi, ma che consistano nella suddivisione del criterio della sede di 

amministrazione in due elementi espliciti e alternativi (è sufficiente che se ne verifichi 

uno ai fini della residenza). Secondo la dottrina, le novità introdotte migliorano la 

coerenza con i concetti internazionali, ma viene evidenziato un tema non affrontato: non 

sono state previste, infatti, misure dirette a intercettare imprese che operano senza 

radicamento fisico e non è stata coordinata con la riforma della stabile organizzazione del 2018, com’era tra l’altro richiesto dalla legge delega n. 111 del 9 agosto 2023.531 Come nell’ambito delle persone fisiche, anche nella disciplina dei soggetti IRES è prevista 
una misura di contrasto alle entità esterovestite che non opera tramite liste, ma tramite l’art. 73 comma 5-bis TUIR. Esso dispone una presunzione legale relativa di residenza ove 

la società o l'ente sia controllato o amministrato da soggetti residenti nel territorio dello Stato, con conseguente inversione dell’onere della prova. Il controllo, definito ai sensi dell’art. 2359 c.c., sussiste quando vi è la maggioranza dei diritti di voto, sufficienti voti 

per esercitare un’influenza dominante, ovvero influenza dominante anche in virtù di 

ulteriori vincoli; nel computo è considerato anche il controllo indiretto. La prassi qualifica l’intervento della Riforma 2023 sul comma 5-bis dell’art. 73 TUIR come 
modifica meramente coordinativa, resa necessaria dall'introduzione dei nuovi criteri di 

determinazione della residenza.532 La dottrina segnala, tuttavia, un effetto più rilevante; infatti, la nuova formula è ancorata al solo “luogo di residenza” non attribuendo più alla sede dell’amministrazione il ruolo di aggancio presuntivo. In questa linea, la disciplina 
potrebbe risultare più rigida ed aggravare la dimostrazione di prova contraria, dovendo 

dimostrare che non sussistono i criteri di residenza in Italia e non solo la localizzazione 

estera della sede amministrativa.533 Dalla prova contraria, dunque, deve risultare che né 

la direzione effettiva né la gestione ordinaria in via principale risultano localizzate in Italia per la maggior parte del periodo d’imposta. 
La dottrina evidenzia, altresì, il rapporto della presunzione di residenza con la libertà di stabilimento garantita dall’Unione europea: eventuali restrizioni risultano giustificabili se 

 
531 AMATUCCI F., La revisione del concetto di residenza delle persone giuridiche e la parziale attuazione della 

delega per la riforma fiscale, Diritto e pratica tributaria internazionale, n. 1, 1° gennaio 2025 e AVOLIO D. e 
PIAZZA M., Commissionario al test dell’indipendenza per la “stabile organizzazione personale”, in Il Fisco, n. 
17, 29 aprile 2024. 
532 Agenzia delle Entrate, Circolare n. 20/E 
533 AMATUCCI F., La revisione del concetto di residenza delle persone giuridiche e la parziale attuazione della 

delega per la riforma fiscale, Diritto e pratica tributaria internazionale, n. 1, 1° gennaio 2025. 
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dirette a contrastare costruzioni puramente artificiose. Pertanto, in presenza di un 

insediamento dotato di sostanza, la presunzione del comma 5-bis dovrebbe poter essere 

superata fornendo adeguata documentazione ed evitando automatismi fondati 

sull’appartenenza al gruppo o sul mero controllo.534 Con riferimento ai trust, l’ordinamento nazionale li ricomprende tra i soggetti passivi IRES, ai sensi dell’art. 73 TUIR, con conseguente applicazione dei criteri di collegamento 
per la residenza fiscale degli enti. L’art. 73 comma 2 del TUIR stabilisce che, quando i beneficiari sono “individuati”, i redditi 
del trust vengano imputati per trasparenza ai beneficiari in proporzione alla quota di 

partecipazione; tali proventi assumono, in capo al percettore, la natura di redditi di 

capitale ex art. 44, comma 1, lett. g-sexies), con tassazione in base alla natura giuridica del 

beneficiario, anche qualora il beneficiario non sia residente in Italia (seguendo le regole 

di territorialità535). Il quadro è completato dallo stesso art. 44, comma 1, lett. g-sexies), 

TUIR per i trust non residenti, che, al secondo periodo, assoggetta ad imposizione come 

redditi di capitale le somme corrisposte a soggetti residenti in Italia da trust (o istituti 

analoghi) localizzati in Stati o territori a fiscalità privilegiata ai sensi dell’art. 47-bis TUIR. Ai sensi dell’art. 47-bis TUIR, un regime si considera fiscalmente privilegiato se, al di fuori 

dei Paesi UE/SEE con effettivo scambio di informazioni, ricorre un livello di imposizione 

inferiore alle soglie fissate dalla norma: in presenza di controllo536 rileva la tassazione 

nominale estera inferiore alla metà di quella virtuale italiana; in assenza di controllo 

rileva, in via generale, il livello nominale di imposizione inferiore al 50% di quello 

applicabile in Italia.  

La prassi amministrativa chiarisce che la verifica del regime fiscale privilegiato va 

condotta con specifico riferimento al trust esteri e alla relativa disciplina applicabile; la 

ratio della norma è evitare disallineamenti impositivi provenienti da trust opachi esteri 

 
534 ROCCATAGLIATA F., La “sede dell’amministrazione” è presso la controllante solo se difettano le strutture 
della controllata - Rimpatri societari: quando l’uscita da un “paradiso” europeo passa per l’infernale macchina 
del Fisco nostrano, GT - Rivista di Giurisprudenza Tributaria, n. 5, 1° maggio 2023, p. 388. Con rinvio alla 
sentenza CGUE, C-196/04. 
535 Ad esempio, un beneficiario potrebbe produrre redditi di capitale da un trust non residente nel territorio dello Stato quando produce redditi da immobili situati in Italia, redditi d’impresa se l’attività è svolta in 
Italia, dividendi da società residenti in Italia.  
536 Definito ai sensi dell’art. 167, comma 2, TUIR. 
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stabiliti in paradisi fiscali, estendendo in tal modo la portata applicativa oltre il perimetro 

dei soli trust trasparenti.537 Su un piano distinto opera, poi, la figura dell’interposizione fittizia del trust: quando il 
trust è mero schermo formale nella titolarità di beni o attività, i redditi sono imputati direttamente all’interponente residente (disponente o beneficiario)538 con superamento 

delle regole proprie del trust opaco/trasparente.539 Coerentemente, le attribuzioni del 

trust interposto non generano ulteriore imponibile in capo al beneficiario nella misura in cui i medesimi flussi siano già stati tassati per imputazione all’interponente.540  

In termini analoghi, sebbene riferita ad una fondazione estera, l’ordinanza Cass., 29 luglio 2021, n. 21671 ha ritenuto l’ente un mero schermo, attribuendo rilievo decisivo a 
elementi fattuali quali la disponibilità e il potere dispositivo sulle somme da parte della 

residente italiana, con conseguente riferibilità a quest’ultima delle disponibilità (e dei 
relativi effetti reddituali) oltre la titolarità formale.  Per quanto concerne la residenza dei trust ed istituti simili, il comma 3 dell’art. 73 prevede 
una presunzione di residenza in Italia (salvo prova contraria) se istituiti in giurisdizioni 

diverse da quelle indicate al D.M. 4 settembre 1996541, al ricorrere di almeno uno dei 

collegamenti qualificati con il territorio dello Stato ovvero quando almeno uno dei 

disponenti e almeno uno dei beneficiari risultino fiscalmente residenti in Italia e in ipotesi 

di conferimento da parte di un residente di immobili o diritti reali immobiliari (anche 

mediante vincoli di destinazione sugli stessi).542 

Il D.M. 4 settembre 1996, c.d. white list, individua Stati e territori che consentono adeguato scambio di informazioni per la non applicazione dell’imposta sostitutiva su alcuni redditi 
di natura finanziaria percepiti da residenti esteri, ma il suo utilizzo è stato allargato con il 

D.Lgs. 147/2015 e l'abrogazione dell’art. 168-bis TUIR. A differenza della black list per la 

 
537 Agenzia delle Entrate Circolare n. 34/E, 20 ottobre 2022. 
538 secondo le categorie di redditi contenute nell’art. 6 TUIR 
539 In applicazione dell’art. 37, comma 3, D.P.R. 600/1973. 
540 Sull’interposizione fittizia del trust si veda la Circolare n. 34/E, 20 ottobre 2022 (Agenzia delle Entrate) 
commentata da SCARIONI P., ANGELUCCI P., e CEROFOLINI A.,  Il riconoscimento del trust ai fini delle imposte 

sui redditi, in Corriere Tributario, n. 10, 1° ottobre 2025; BARGAGLI M. e SANNA G., Qualificazione del trust 

estero, adempimenti dichiarativi ed obblighi di monitoraggio fiscale, Fiscalità & Commercio Internazionale, 
n. 11, 1° novembre 2023. 
541 introdotto dall’art. 11 comma 4 lett. c) D.Lgs. 1° aprile 1996, n. 239, modificato dall’art. 10 comma 2 lett. 
b D.Lgs. 14 settembre 2015 n. 147. 
542 La disposizione e la sua evoluzione normativa sono commentate in ARGINELLI P. e RONCO S.M., Cenni di 

inquadramento sulla riforma della residenza di società ed enti, in Diritto e pratica tributaria internazionale, 
n. 2, 1° aprile 2024. 
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presunzione di residenza (D.M. 4 maggio 1999), la white list è stilata in base ad un criterio 

univoco rispetto agli standard OCSE su trasparenza e cooperazione, adeguatezza dello 

scambio nella prassi in base ad uno strumento bilaterale/multilaterale in vigore con 

Italia.543  

Accanto al criterio della residenza, presupposto ordinario della potestà impositiva, il 

sistema interno contempla la stabile organizzazione, che consente di tassare in Italia i redditi riferibili all’attività ivi svolta da imprese non residenti. I due concetti operano su 

piani distinti: la stabile organizzazione presuppone che la società sia residente all’estero.544 

Nel contesto post-BEPS, la disciplina della stabile organizzazione in Italia ha trovato attuazione principalmente sul piano interno, mediante la revisione dell’art. 162 TUIR 
operata dalla Legge di bilancio 2018 (L. 27 dicembre 2017, n. 205), in linea con gli sviluppi elaborati in sede OCSE. Sul piano convenzionale, invece, l’Azione 7 del progetto BEPS è 
diretta alla modifica delle convenzioni contro le doppie imposizioni anche attraverso il 

meccanismo multilaterale agli artt. 12-14 della Convenzione multilaterale per l’attuazione 
delle misure BEPS (Multilateral Instrument “MLI”). Nondimeno, allo stato attuale, l’Italia, 
pur firmataria del MLI, non risulta aver depositato lo strumento di ratifica, accettazione o 

approvazione con la conseguenza che, per il momento, eventuali adeguamenti 

convenzionali possono realizzarsi esclusivamente tramite rinegoziazioni bilaterali dei 

trattati. Tale assetto attenua la portata delle misure anti-BEPS poiché, nei rapporti coperti 

da convenzione, la potestà impositiva e i criteri di qualificazione della stabile organizzazione sono disciplinati in via prioritaria dalla fonte pattizia, ferma l’applicazione dell’art. 169 TUIR nell’ipotesi in cui la norma interna risulti più favorevole al 
contribuente.545 I rapporti con Stati non convenzionati con l’Italia, invece, restano 
disciplinati dalla normativa domestica, in assenza del riparto pattizio della potestà 

impositiva proprio delle convenzioni contro le doppie imposizioni. 

Con la Riforma del 2018, il legislatore non ha inciso sulla definizione generale di stabile organizzazione contenuta nell’art. 162 TUIR, tuttora ancorata alla nozione di “sede fissa di 

 
543 GIUSTI I., Stati e territori a fiscalità privilegiata (cc.dd. paesi “black list”) rilevanti per le persone fisiche: i 
criteri di individuazione, Fondazione Nazionale dei Commercialisti, Roma, 15 settembre 2016. 
544 Il rapporto è chiarito dalla giurisprudenza in Cass., 10 febbraio 2022, n.502 e Cass., 20 gennaio 2023, n. 
1753. 
545 AVOLIO D., Stabile organizzazione: i cambiamenti alla normativa interna e il Multilateral Instrument, in Il 
Fisco, n. 38, 12 ottobre 2020, p. 3615 
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affari per mezzo della quale l’impresa non residente esercita in tutto o in parte la sua attività 

nel territorio dello Stato”. Permangono, altresì, le declinazioni di “sede fissa” elencate al 
comma 2 del medesimo articolo, ancorché sia stata introdotta, alla lett. f-bis), un’ipotesi 
di stabile organizzazione non fisica, incentrata sulla presenza economica significativa e 

continuativa e predisposta in modo da non far comparire un radicamento materiale nel 

territorio.546  

La Riforma è, però, intervenuta sulle attività di esenzione che non configurano stabile organizzazione. Il comma 4 dell’art. 162 TUIR conserva la c.d. negative list547 

corrispondente, nella logica OCSE, alle specific activity exemptions (Modello OCSE art. 5, par. 4). Il punto di convergenza più netto con l’impostazione BEPS si realizza, però, nel 
nuovo comma 4-bis il quale condiziona il beneficio dell’esenzione al requisito che l’attività 
abbia carattere preparatorio o ausiliario. A completare il quadro, è la nuova formulazione 

della clausola anti-frammentazione contenuta nel comma 5 volta ad impedire che un 

complesso unitario di operazioni venga artificiosamente scomposto in attività 

formalmente minori (anche tra imprese strettamente correlate) al solo fine di ricondurle 

nelle eccezioni del comma 4.  Quanto alla stabile organizzazione personale, l’adeguamento al nuovo assetto dell’art. 5, par. 5, Modello OCSE si riflette nel comma 6 dell’art. 162 TUIR. La norma configura la stabile organizzazione quando un soggetto, operando in Italia per conto dell’impresa non 

residente, conclude abitualmente contratti, ovvero svolge abitualmente il ruolo che conduce alla conclusione di contratti senza modifiche sostanziali da parte dell’impresa nel 
perfezionamento. I contratti devono essere riferiti alla conclusione in nome dell’impresa, al trasferimento della proprietà o concessione del diritto d’uso su beni dell’impresa, oppure alla fornitura di servizi. La scelta, dunque, è guidata dall’obiettivo di ampliare la 
portata della figura spostando il focus sulla funzione economico-negoziale effettiva nella 

conclusione contrattualmente, piuttosto che sulla mera qualificazione formale dell’intermediario. Nell'ordinamento italiano, la nozione è formulata in termini più estesi, in quanto non riproduce espressamente l’aggettivo “principale” a qualificazione dell’attività dell’agente, presente invece nell’impostazione BEPS.  
 

546 L’ipotesi di cui alla lett. f-bis) ha natura esclusivamente domestica e non costituisce una trasposizione diretta dell’Azione 7. 
547 deposito, esposizione, consegna, trasformazione presso terzi, acquisti, raccolta informazioni e altre 
attività combinate. 
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Definiti i criteri di individuazione della stabile organizzazione personale, il comma 7 esclude la stabile organizzazione quando l’intermediario operi quale agente indipendente nell’ambito della propria ordinaria attività. La medesima disposizione, tuttavia, circoscrive tale esimente negando l’indipendenza nei casi in cui l’agente agisca 
esclusivamente o quasi esclusivamente per una o più imprese alle quali sia strettamente 

correlato548, in coerenza con la revisione dell’art. 5 par. 6 del Modello OCSE maturata nel quadro dell’Azione 7 BEPS. Uno spunto critico di riflessione su questo punto è offerto dalla 
dottrina, la quale evidenzia come tale assetto tenda ad introdurre una presunzione di dipendenza di difficile confutazione; l’agente, infatti, potrebbe non riuscire a far valere la 
propria indipendenza anche in presenza di elementi indicativi di autonomia sul piano 

giuridico ed economico.549  Con la Legge di bilancio 2023 (L. 197/2022), l'ordinamento italiano ha introdotto, nell’art. 
162 TUIR, la c.d. investment management exemption, quale regime speciale volto a rafforzare l’attrattività del mercato della gestione e, al contempo, a fornire maggiore 
certezza applicativa. In particolare, i commi 7-ter e 7-quater prevedono che, al ricorrere 

di condizioni tassative, non si configuri la stabile organizzazione personale del veicolo di investimento non residente per effetto dell’attività dell’operatore che, in Italia, conclude, 

negozia o contribuisce alla conclusione di contratti in suo nome o per suo conto. Tra i presupposti del regime, rilevano, tra l’altro, la localizzazione del veicolo in Stati o territori inclusi nella c.d. “white list” di cui al D.M. 4 settembre 1996, oltre a requisiti di effettiva 
indipendenza, limiti alla partecipazione economica e remunerazione conforme al 

principio arm’s length.  

 

4.2 - Imposizione a monte dei redditi in regimi fiscali privilegiati 

Nel quadro degli strumenti volti alla neutralizzazione dei fenomeni di delocalizzazione di materia imponibile, una tecnica rilevante consiste nell’imposizione a monte dei redditi 
localizzati in giurisdizioni a fiscalità privilegiata. Rientrano in tale ambito la disciplina 

sulle imprese controllate estere (CFC), con un taglio più selettivo e basato sulla tassazione 

 
548 Il comma 7-bis) descrive come “strettamente correlata” l’impresa con criteri di controllo o 
partecipazione superiori al 50%. 
549 COCCO F., Riflessioni in tema di stabile organizzazione personale nell’era pre-BEPS e post-BEPS, Diritto e 
Pratica Tributaria, n. 6, 1° novembre 2024, pp. 2207-2234. 
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per trasparenza, e il Pillar Two, modello più generale di tutela della base imponibile 

attraverso regole di integrazione del prelievo. In tale prospettiva, la disciplina CFC e il 

Pillar Two non sono istituti alternativi, ma segmenti di una medesima traiettoria 

normativa che intende ridurre gli effetti distorsivi dei fenomeni di profit shifting in 

contesti low-tax. 

La disciplina sulle imprese controllate estere (Controlled Foreign Companies) 

La disciplina italiana delle Controlled Foreign Companies (CFC), oggi collocata nell’art. 167 
del TUIR, costituisce uno degli strumenti cardine del diritto tributario internazionale in chiave antielusiva. La ratio è quella di contrastare l’allocazione artificiosa di redditi in 
ordinamenti a bassa imposizione, intercettando, mediante un meccanismo di imputazione 

per trasparenza fiscale, i profitti conseguiti dalla società estere controllate al ricorrere di 

determinate condizioni. Tale disciplina costituisce una deroga rispetto all’ordinario 
regime di imposizione dei dividendi secondo cui sono tassati al momento della 

percezione.550 Nel suo impianto originario la disciplina CFC, inizialmente collocata nell’art. 127-bis TUIR, 

era fondata su un criterio di individuazione dei regimi fiscale privilegiati mediante black 

list. Tale modello è stato progressivamente superato a favore di un’impostazione 
sostanziale basata su parametri oggettivi di livello impositivo effettivo e alla natura del reddito, in linea con l’evoluzione degli standard OCSE e con il recepimento della direttiva ATAD nell’ordinamento interno.551  

Il primo snodo è rappresentato dalla Legge 28 dicembre 2015, n. 208 (Legge di stabilità 2016), che interviene sull’art. 167 TUIR abbandonando il rinvio alla black list di cui al D.M. 

21 novembre 2001 e introducendo un criterio oggettivo basato sul livello nominale di 

tassazione nel territorio estero.552 Il riferimento all’aliquota nominale, pur rendendo l’applicazione della disciplina più dinamica rispetto ad un elenco statico, presentava limiti 
 

550 BELOTTI R., La nuova disciplina delle CFC tra imposta minima nazionale equivalente e meccanismo 

opzionale di determinazione della tassazione effettiva, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 11, 1° 
novembre 2025. 
551 Agenzia delle Entrate, Circolare 35/E, 4 agosto 2016; BELOTTI R., La nuova disciplina delle CFC tra 

imposta minima nazionale equivalente e meccanismo opzionale di determinazione della tassazione effettiva, 
Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 11, 1° novembre 2025. 
552 Precedentemente l’art. 10 D.Lgs. 147/2015 aveva già abrogato ’art. 168-bis destinato a contenere la “white list”. 
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applicativi, in quanto non sempre riflette il reale prelievo e, pertanto, non risultava 

pienamente coerente alle metodologie affermatesi in ambito internazionale.553 

Su queste premesse si colloca il successivo intervento del D.Lgs. 29 novembre 2018, n. 142, attuativo della Direttiva (UE) 2016/1164 (ATAD), che riscrive l’art. 167 TUIR 
secondo un approccio legato al livello di tassazione effettiva e composizione dei proventi. 

Tale evoluzione è stata orientata ad intercettare con maggiore precisione le strutture di 

profit shifting verso giurisdizioni a fiscalità privilegiata.  

La disciplina CFC prevede che, al ricorrere dei presupposti applicativi, i redditi conseguiti 

dalla società estera controllata siano imputati per trasparenza al soggetto controllante 

residente554, nel periodo d'imposta di quest’ultimo, in proporzione alla quota di 
partecipazione agli utili. Qualora il controllo sia detenuto indirettamente per il tramite di 

soggetti residenti o stabili organizzazioni in Italia di soggetti non residenti, l'imputazione 

avviene lungo la catena partecipativa, secondo le rispettive quote.555  

La giurisprudenza ha chiarito che la regola di imputazione per trasparenza opera nel 

periodo di produzione del reddito della controllata, è necessario, pertanto, che il 

presupposto del controllo sussista già in tale periodo e non rileva qualora sia acquisito 

successivamente.556 

Sotto il profilo soggettivo, la disciplina in materia di imprese controllate estere è applicata 

ai soggetti fiscalmente residenti in Italia (persone fisiche, società di persone, società di 

capitali ed enti), nonché alle stabili organizzazioni in Italia di soggetti non residenti che 

detengano il controllo di soggetti esteri.557 La prassi amministrativa evidenzia che il 

perimetro applicativo deve essere interpretato coerentemente con la finalità antielusiva 

 
553 BAGNOLI N., Stati a regime fiscale privilegiato: dalle black list al nominal tax rate, Rivista di Diritto 
Tributario, 2016. 
554 Ai fini del meccanismo di imputazione del reddito l’art. 167 fornisce alcune disposizioni:  

- (comma 7) il reddito della controllata estera imputata per trasparenza è determinato secondo le disposizioni applicabili a soggetti residenti titolari di reddito d’impresa, per quanto compatibili; 
- (comma 8) l’aliquota applicata al reddito imputato è individuata in un’aliquota media applicata sul reddito complessivo nette del soggetto residente e comunque, in misura non inferiore all’aliquota 

ordinaria IRES; 
- (comma 10) gli utili distribuiti dal soggetto estero controllato non concorrono alla formazione del 

reddito del soggetto residente fino a concorrenza dei redditi già imputati per trasparenza. 
555 Art. 167, comma 6, TUIR. 
556 Cass., 3 luglio 2025, n. 18025. 
557 Art. 167, comma 1, TUIR. 
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dell’istituto, volta a prevenire l’erosione della base imponibile verso ordinamenti 
caratterizzata da una più bassa imposizione.558 Il presupposto del controllo, ai sensi del comma 2 dell’art. 167 TUIR, è definito in termini alternativi: da un lato, rileva il controllo (anche indiretto) ai sensi dell’art. 2359 c.c., anche tramite fiduciaria o interposta persona (lett. a); dall’altro, la partecipazione agli utili 

superiore al 50% direttamente o indirettamente detenuta, anche lungo catene 

partecipative (lett. b). Rientrano, altresì, nel perimetro applicativo le stabili 

organizzazioni estere dei soggetti controllati e, al ricorrere delle condizioni di legge, le 

stabili organizzazioni estere di soggetti residenti che abbiano optato per la branch 

exemption di cui all’art. 168-ter TUIR.559 

Dal punto di vista oggettivo, la disciplina CFC opera quando siano superati 

congiuntamente il c.d. effective rate test e il c.d. passive income test.560  Quanto all’effective rate test disciplinato dal comma 4 lett. a) dell’art. 167 TUIR, occorre verificare che il livello di tassazione effettiva estera risulti inferiore al 15%. L’esame è 
condotto sulla base dei dati di bilancio della controllata estera mediante rapporto tra 

imposte (correnti e differite/anticipate) e risultato ante imposte; il bilancio deve essere oggetto di revisione e certificazione e gli esiti devono confluire nell’attività di revisione 
del bilancio della controllante residente. 

In assenza di bilancio revisionato e certificato, nonché nei casi in cui il livello di 

imposizione estera risulti comunque inferiore alla soglia rilevante, il test deve essere integrato dal raffronto con la tassazione “virtuale” interna, cioè quella applicabile ove la 

controllata fosse stata residente in Italia. In particolare, occorre verificare che la 

tassazione effettiva estera risulti inferiore alla metà di quella interna.  Tale assetto, risultato dell’intervento del D.Lgs. 209/2023, introduce una modalità più rapida di verifica dell’aliquota effettiva, assumendo come parametro la soglia del 15%. In 
precedenza, invece, la verifica si fondava esclusivamente sul confronto con la potenziale 

tassazione italiana (che continua a trovare applicazione in via residuale), con conseguente 

 
558 Agenzia delle Entrate, Circolare n. 18/E, 27 dicembre 2021. 
559 Art. 167, comma 3, TUIR. La branch exemption prevede che le stabili organizzazioni in Italia di imprese 
estere siano assoggettate ad imposizione nel Paese estero; tuttavia, se la succursale è localizzata in contesti a fiscalità privilegiata, l’esenzione deve essere coordinata con l’art. 167.  
560 così definiti dalla Circolare n. 18/E. 
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applicazione della disciplina CFC in presenza di imposizione estera inferiore alla metà di 

quella interna.561 Superato l’effective rate test, deve essere effettuato il passive income test di cui al comma 4, lett. b) dell’art. 167 TUIR. Esso mira ad appurare che oltre un terzo dei proventi della controllata estera sia riconducibile a categoria di reddito “passivo”, nella quale rientrano 
interessi e altri redditi da attività finanziarie, canoni, dividendi e plusvalenze su 

partecipazioni, proventi da leasing finanziario, proventi assicurativi, bancari e finanziari, 

nonché componenti reddituali proveniente da operazioni infragruppo che generano un 

valore economico aggiunto scarso o nullo.  La disciplina delle società controllate estere è stata coordinata con l’introduzione della 
Global Minimum Tax (Pillar Two) attribuendo rilievo, nello Stato di localizzazione della controllata, all’eventuale imposta minima nazionale equivalente applicata (Qualified 

Domestic Minimum Top-up Tax).562 Tale prelievo è considerato sia nella determinazione 

dell'aliquota effettiva estera quale presupposto applicativo della disciplina CFC,563 sia, ove la disciplina trovi applicazione, ai fini dello scomputo dell’imposta dovuta in Italia, in 
presenza dei presupposti di legge.564 Il D.L. 84/2025 ha chiarito un punto cruciale per la ripartizione della QDMTT: essa segue il criterio previsto dall’ordinamento estero e, in 
mancanza, è attribuita proporzionalmente al reddito rilevante della singola controllata. L’intervento mira ad evitare conflitti e duplicazioni di prelievo tra la disciplina sulle 

imprese controllate estere e le regole del Pillar Two, valorizzando la priorità dell’imposta minima domestica nel Paese della controllata in quanto funzionale a “riportare” nella giurisdizione di localizzazione l’eventuale imposizione integrativa.565 Accanto al regime ordinario, l’art. 167, comma 4-ter, TUIR contempla un meccanismo 

opzionale che introduce una presunzione di tassazione non inferiore al 15% qualora il soggetto controllante assoggetti ad imposizione in Italia un importo pari al 15% dell’utile 

 
561 BELOTTI R., La nuova disciplina delle CFC tra imposta minima nazionale equivalente e meccanismo 

opzionale di determinazione della tassazione effettiva, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 11, 1° 
novembre 2025. 
562 Il coordinamento è stato disposto dal D.Lgs. 209/2023. 
563 Art.167, comma 4-bis, TUIR. 
564 Art.167, comma 9, TUIR modificato dal D.L. 84/2025. 
565 BELOTTI R., La nuova disciplina delle CFC tra imposta minima nazionale equivalente e meccanismo 

opzionale di determinazione della tassazione effettiva, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 11, 1° 
novembre 2025. 
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contabile netto della controllata estera.566 L’opzione, di durata triennale, è esercitabile nei 
casi in cui i proventi della controllata siano costituiti per oltre un terzo da passive income 

ed è subordinata alla revisione e certificazione del bilancio. Essa consente di neutralizzare l’effective rate test ordinariamente previsto e, conseguentemente, di evitare l’imputazione 
per trasparenza del reddito della controllata.567 La disposizione, introdotta dal D.Lgs. 

209/2023, è finalizzata a preservare la funzione antielusiva, semplificando gli oneri di 

calcolo e di verifica dell'aliquota effettiva.  La disciplina CFC può non essere applicata in presenza dell’esimente di cui al comma 5 dell’art. 167 TUIR. L’esclusione è consentita quando la controllata estera svolga un’attività 
economica effettiva, sorretta da adeguata sostanza in termini di personale, attrezzatura, 

attivi e locali.568 La Corte ha precisato che non ha carattere dirimente l’autonomia decisionale della controllata ai fini dell’esimente, ma ciò che rileva è la reale operatività 
nel territorio.569 La clausola assolve una funzione di salvaguardia dalla disciplina per gli insediamenti esteri che hanno sostanza economica reale, bilanciando l’esigenza di tutela 
della base imponibile nazionale e il rispetto delle libertà di stabilimento, secondo la linea 

interpretativa affermata dalla giurisprudenza unionale (C-196/04 “Cadbury Schweppes”). La prassi ha inoltre chiarito che, a seguito del recepimento della Direttiva 
ATAD, la disciplina non è più costruita sulla rigida dicotomia UE/SEE e Paesi terzi, ma sul 

fatto che un insediamento sia genuino o meno, a prescindere dalla sua localizzazione.570 La disciplina delle imprese controllate estere colpisce l’accumulo di utili in giurisdizioni a 
bassa imposizione, rendendo irrilevante la mancata distribuzione e anticipando la 

tassazione in capo al soggetto controllante residente. I presupposti applicativi sono 

strutturati in modo da evitare che la disciplina si estenda a strutture estere genuine, concentrando l’azione sulle entità che prestano maggiori indici di delocalizzazione 
 

566 Il pagamento è configurato come presunzione in seguito al D.L. 84/2025; in precedenza era trattato come un’imposta sostitutiva. Sul punto si veda BELOTTI R., La nuova disciplina delle CFC tra imposta minima 

nazionale equivalente e meccanismo opzionale di determinazione della tassazione effettiva, Fiscalità & 
Commercio Internazionale, n. 11, 1° novembre 2025. 
567 Agenzia delle Entrate, Provvedimento prot. n. 213637, 30 aprile 2024. 
568 L’esclusione può operare autonomamente in sede dichiarativa con documentazione idonea a dimostrare 
la circostanza oppure in via preventiva tramite interpello (ex art. 11 D.Lgs. n. 212/2000) che dà certezza 
preventiva.  
569 Cass., 7 dicembre 2022, n. 36050. 
570 Agenzia delle Entrate, Circolare n. 18/E, 27 dicembre 2021. 
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artificiosa. La progressiva “sofisticazione” della normativa, sia per la crescente 
valorizzazione di criteri sostanziali, sia per il necessario coordinamento con discipline sovranazionali, ne ha reso l’applicazione più onerosa. Al contempo, l’introduzione delle 

regole del Pillar Two, specie per i gruppi rientranti nel relativo perimetro dimensionale, 

tende a ridurre le ipotesi di bassa imposizione effettiva rilevanti ai fini CFC riducendo la 

frequenza di attivazione della disciplina. 

L’imposta minima globale e nazionale 

Nel diritto interno, la disciplina del Pillar Two è stata introdotta attraverso il D.Lgs. 27 

dicembre 2023, n. 209, il cui Titolo II reca il recepimento della Direttiva (UE) 2022/2523 

in materia di imposizione minima globale.  La normativa nazionale riproduce, in termini sostanziali, l’impianto delle regole GloBE 
(Global anti-Base Erosion), delineando, all’art. 10 del D.Lgs. 209/2023, l’ambito soggettivo 
di applicazione delimitato dalla soglia dimensionale di ricavi annui consolidati pari o 

superiore a 750 milioni in almeno due dei quattro esercizi anteriori a quello considerato; 

inoltre, conferma l’estensione della disciplina ai grandi gruppi nazionali (già propria della 
Direttiva).  La disciplina prosegue, poi, all’art. 34, richiedendo la verifica dell’aliquota effettiva 
giurisdizionale per ciascun Paese di localizzazione delle controllate in ogni periodo d’imposta; qualora essa risultasse inferiore al minimum rate del 15%, si determina un’imposizione integrativa (top-up) commisurata al differenziale.  

Le tecniche di prelievo integrativo sono state tradotte dal legislatore nazionale, in linea con la logica internazionale “a cascata”, in tre fattispecie impositive autonome. In via principale, opera l’imposta minima integrativa, dovuta dalla controllante capogruppo 

localizzata in Italia571 (corrispondente alla Income Inclusion Rule). In maniera residuale, trova applicazione l’imposta minima suppletiva, posta a carico delle imprese localizzate in Italia quando l’imposta minima integrativa non opera in altre giurisdizioni572 

(equivalente alla Undertaxed Payments Rule). Completa il sistema l’imposta minima 
nazionale (Qualified Domestic Minimum Top-up Tax), configurata dalla Direttiva (UE) 2022/2523 come facoltà rimessa agli Stati membri che l’Italia ha esercitato con l’art. 18 
del D. Lgs. 209/2023 allo scopo di assicurare la priorità del prelievo integrativo sui 

 
571 Artt. 13-17, D.Lgs. 209/2023. 
572 Artt. 19-21, D.Lgs. 209/2023.  
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risultati conseguiti nel territorio dello Stato e la corrispondente riduzione dell’imposizione minima che altrimenti sarebbe riscossa all’estero tramite le due regole 
precedenti.573 L’applicazione dell’imposta minima a livello nazionale garantisce allo Stato gettito aggiuntivo e potestà impositiva che altrimenti sarebbe esercitata all’estero 
attraverso la Income Inclusion Rule.574 L’imposta minima nazionale riproduce la logica di determinazione dell’imposizione 
minima globale su base giurisdizionale ed è divenuta operativa attraverso il D.M. 1° luglio 2024 a partire dal periodo d’imposta 2024. 
Essa si applica alle imprese e alle entità localizzate in Italia, incluse le entità a controllo congiunto e le entità apolidi “italiane”575, che rientrano nel perimetro dell’art. 10 D.Lgs. 
209/2023 (gruppi che superano la soglia dimensionale di 750 milioni di euro di ricavi 

consolidati in almeno due dei quattro esercizi precedenti). Il presupposto impositivo, di cui all’art. 34 del Decreto n. 209/2023, ricorre quando l’aliquota di imposizione effettiva risulta inferiore alla soglia minima del 15%. Il D.M. 1° luglio 2024 esclude dal computo le imposte dovute all’estero dalla casa madre o impresa proprietaria in relazione a entità italiane e talune imposte “a monte” (incluse quelle connesse al regime CFC), così da ancorare la misurazione all’imposizione effettivamente 
riferibile alla giurisdizione italiana.  

La Qualified Domestic Minimum Top-up Tax è, poi, determinata, per ciascun esercizio, applicando il tasso minimo al profitto eccedente, con incremento dell’eventuale 
imposizione integrativa addizionale (dovuta a ricalcoli di periodo). Il profitto eccedente è 

calcolato tenendo conto della riduzione per attività economica sostanziale che opera sulla 

base di immobilizzazioni materiali e spese salariali ammissibili.576  L’aliquota minima nazionale è determinata indipendentemente dalle percentuali 
partecipative, in modo da assicurare la copertura di tutte le entità italiane del gruppo.577 

Le imprese italiane sono solidalmente responsabili per il pagamento della QDMTT; 

 
573 Artt. 18, 34, D.Lgs. 209/2023. 
574 VALENTE P., Imposta minima nazionale e fiscalità internazionale: l’Italia tra adeguamento normativo e 
implicazioni operative, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 5, 1° maggio 2025, pp. 31-40. 
575 Entità costituite secondo il diritto italiano che sono entità trasparenti, che risultano residenti in due 
giurisdizioni e che integrano la fattispecie della stabile organizzazione apolide. (art. 12, D.Lgs. 209/2023) 
576 D.M. 1° luglio 2024, art. 4, commi 2, 3. 
577 D.M. 1° luglio 2024, art. 4, comma 1. 
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tuttavia, è consentito al gruppo di designare un’impresa incaricata del versamento e definire la ripartizione interna dell’onere.578  Se l’imposta minima domestica è considerata qualificata, cioè consente un’imposizione non inferiore al 15% ed è coerente con i criteri previsti dall’OCSE e dalle regole GloBE, si 
attribuisce potestà impositiva primaria alla giurisdizione in cui sono localizzati i profitti a 

bassa imposizione. Inoltre, il gruppo può esercitare una clausola safe harbour che consente, a fini del calcolo dell’imposta minima globale, di considerare la giurisdizione 
con un adeguato livello impositivo e di escluderla da ulteriore imposizione integrativa 

globale. Il relativo prelievo è, poi, riconosciuto in sede di coordinamento internazionale, 

ai fini della riduzione o dello scomputo delle eventuali imposte integrative dovute in altri 

Paesi.579 Nell’applicazione della QDMTT resta fermo il coordinamento con la disciplina sulle imprese controllate estere (CFC) secondo cui, come accennato in precedenza, l’imposta minima viene considerata nel calcolo del tasso effettivo d’imposta e nel calcolo delle 
imposte eventualmente dovute.  

Il sistema italiano per le imposte minime derivanti dal Pillar Two richiede due flussi 

informativi: la Comunicazione Rilevante e la Dichiarazione Fiscale.  

La Comunicazione Rilevante, introdotta dal D.M. 16 ottobre 2025, consiste in un adempimento informativo trasmesso all’Amministrazione finanziaria e contiene i dati necessari a determinare l’imposta integrativa del gruppo. L’obbligo grava su ciascuna 
impresa localizzata in Italia e su ciascuna entità apolide costituita secondo la legge italiana, ferma la possibilità di designare un’unica impresa all’adempimento.  
Il D.M. 7 novembre 2025, invece, formalizza la Dichiarazione Fiscale, una dichiarazione 

annuale ad hoc attraverso cui i soggetti responsabili (individuati in base alla tipologia di regola) determinano l’imposizione integrativa dovuta in Italia a titolo di imposta minima integrativa, imposta minima supplettiva e l’imposta minima nazionale. Tali imposte devono essere versate in una prima rata pari al 90% del dovuto (entro l’undicesimo mese successivo alla chiusura dell’esercizio) e una seconda rata del 10% (entro il sedicesimo 

mese). Per i primi 3 anni, non sono previste sanzioni in caso di inadempimento, salvo nei 

casi di dolo o colpa grave. 

 
578 D.M. 1° luglio 2024, art. 10. 
579 D.M. 1° luglio 2024, art. 9. 
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Sia la Comunicazione Rilevante che la Dichiarazione Fiscale devono essere presentate entro 15 mesi dalla chiusura dell’esercizio (18 mesi per il primo esercizio). 
Le regole del Pillar Two puntano a sterilizzare la concorrenza fiscale dannosa tra Stati, 

attenuando gli incentivi ad una race to the bottom delle aliquote effettive, mediante l’introduzione di un livello minimo di imposizione effettiva applicabile ai grandi gruppi. L’architettura del sistema prevede più livelli di tutela funzionali a garantire che l’eventuale prelievo integrativo necessario a raggiungere la soglia minima sia comunque riscosso all’interno del perimetro delle giurisdizioni coinvolte.580 

La disciplina delle Controlled Foreign Companies e le regole del Pillar Two, pur diverse 

nella loro operatività, rispondono a una medesima finalità di sistema: neutralizzare gli 

effetti della bassa imposizione assicurando un prelievo a monte idoneo. Operando in modo coordinato esse forniscono al sistema fiscale un’architettura integrata che opera 

sulla medesima traiettoria normativa volta a ridurre effetti distorsivi della 

delocalizzazione dei profitti, combinando finalità antielusive, neutralità competitiva e 

tutela della base imponibile nazionale. 

 

4.3 - Flussi partecipativi in entrata da paradisi fiscali In questo paragrafo, l’analisi è dedicata al trattamento dei redditi da partecipazioni “in entrata” nel territorio dello Stato. Sia i dividendi che le plusvalenze da cessioni di 
partecipazione sono, ordinariamente, soggetti a regimi di favore volti a garantire 

neutralità fiscale ed evitare fenomeni di doppia imposizione economica nei flussi 

transfrontalieri. Tali regimi, tuttavia, subiscono una significativa compressione quando i 

proventi risultino riconducibili a territori fiscalmente privilegiati, con la previsione di 

regole rafforzate di imponibilità e specifici oneri probatori a carico del contribuente.  

I dividendi  

Nel sistema fiscale nazionale, gli utili da partecipazione assumono rilevanza reddituale in 

capo al percettore secondo criteri di qualificazione che non coincidono necessariamente 

 
580 VALENTE P., Imposta minima nazionale e fiscalità internazionale: l’Italia tra adeguamento normativo e 
implicazioni operative, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 5, 1° maggio 2025, pp. 31-40. 
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con la forma civilistica dell’operazione;581 sono ricomprese nella disciplina anche 

fattispecie espressamente assimilate dal legislatore.582 Tali regole assumono particolare 

rilievo in presenza dei c.d. dividendi black list583, ossia quando la distribuzione proviene 

da giurisdizioni a fiscalità privilegiata. I dividendi percepiti da persone fisiche residenti che non agiscono nell’esercizio di impresa rientrano nella categoria di redditi di capitale di cui all’art. 44 TUIR. 
Con specifico riguardo ai dividendi di fonte estera, ove la riscossione avvenga con l’intervento di un intermediario residente si applica la ritenuta a titolo d’imposta prevista dall’art. 27 DPR 600/1973, normalmente nella misura del 26% calcolata sull’importo 

percepito al netto delle ritenute subite nello Stato della fonte. In assenza di un intermediario residente, trova invece applicazione l’imposizione sostitutiva ex art. 18 TUIR, anch’essa generalmente al 26%, ma assunta sull’ammontare lordo del dividendo. Quando, tuttavia, l’utile proviene, anche per interposizione, da imprese o enti insediati in 
Stati o territori a regime fiscale privilegiato opera una speciale disciplina antielusiva, volta a disinnescare l’incentivo alla delocalizzazione dei profitti e alla successiva distribuzione verso l’Italia. Il che implica l’applicazione di un regime “rafforzato” di imposizione 
secondo le aliquote progressive IRPEF, con un effetto tendenzialmente più gravoso rispetto all’applicazione della ritenuta a titolo d’imposta. 

 
581 Ai sensi dell’art. 47, comma 1, TUIR, opera una presunzione di imputazione prioritaria delle somme attribuite ai soci, secondo cui esse sono considerate, in primis, destinazione dell'utile d’esercizio e, solo 
successivamente, come distribuzione di riserve e utili portati a nuovo, a prescindere dalla qualificazione 
risultante dalla delibera assembleare. Ai commi 5-7 del medesimo articolo è precisato che restano ferme 
alcune poste patrimoniali che, pur potendo dar luogo ad attribuzioni ai soci, non assumono natura di 
dividendo e producono, invece, effetti sul costo fiscalmente riconosciuto della partecipazione (quali 
rimborsi di capitale e distribuzioni di riserve di capitale). 
582 Secondo l’art. 47, comma 2, TUIR, sono attratte nella medesima area impositiva le remunerazioni derivanti dal contratto di associazione in partecipazione, mediante il quale l’associante attribuisce all’associato una partecipazione agli utili d’impresa o di uno o più affari, a fronte di un determinato apporto nella società, senza che l’associato acquisti la qualità di socio. (Art. 109, comma 9, lett. b), TUIR) 
Il legislatore assoggetta tali proventi alla disciplina dei redditi di capitale prevedendo, per le ipotesi in cui l’apporto sia diverso da opere e servizi e la fattispecie risulti economicamente assimilabile ad una 
partecipazione, un trattamento volta a prevenire arbitraggi qualificatori tra dividendi e proventi 
contrattuali. 
583 Così definito in quanto fino al periodo d’imposta 2018 era ancorato all’elenco del D.M. 21 novembre 
2001. 
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Per i percipienti IRPEF e i soggetti IRES non societari (trust)584 destinatari dell’art. 47, il comma 4 del medesimo articolo prevede, in deroga al regime ordinario, l’integrale 
imponibilità degli utili qualificati come provenienti da Stati o territori a regime fiscale 

privilegiato, individuati sulla base dei criteri di cui all’art. 47-bis, comma 1, TUIR. La 

disposizione è costruita volutamente in termini di sostanza: il presupposto non è solo la 

residenza formale del soggetto erogante, bensì la provenienza degli utili. La norma precisa che gli utili si considerano “provenienti” da regimi privilegiati non soltanto quando 
derivino dal possesso di partecipazioni dirette in soggetti ivi insediati, ma anche quando siano distribuiti da società estere interposte, così da neutralizzare l’incentivo alla 
delocalizzazione dei prodotti in Paesi considerati paradisi fiscali. In particolare, ricadono nell’ambito applicativo anche gli utili percepiti dal socio residente in relazione a partecipazioni (dirette o di controllo, secondo l’art. 167 comma 2) in società estere che 
conseguono, a loro volta, utili partecipando in imprese o enti localizzati in regimi 

privilegiati. In questo modo, il legislatore adotta una logica di tipo look-through, evitando che l'interposizione di una holding in un Paese a fiscalità ordinaria possa “ripulire” la fonte 

economica del dividendo e consentire arbitraggio qualificatorio. Al contempo, il primo periodo del comma 4 reca la clausola “nei limiti di tali utili”, che introduce un criterio di imputazione quantitativa, circoscrivendo l’attrazione al regime rafforzato alla sola quota 

di distribuzione effettivamente riconducibile agli utili maturati in giurisdizioni privilegiate, così da prevenire un’estensione della disciplina a utili di diversa provenienza.  L’elemento discriminante è, dunque, la provenienza dei dividendi, anche tramite interposti, da giurisdizioni a fiscalità favorevole. L’art. 47-bis, comma 1, definisce i regimi 

fiscali privilegiati prevedendo che, tra quelli diversi da Stati UE/SEE con i quali sia in 

vigore un accordo che assicuri un effettivo scambio di informazioni, la partecipata sia 

considerata collocata in un regime privilegiato quando ricorra una delle seguenti 

condizioni: 

a) sussiste il controllo ai sensi dell’art. 167 comma 2 TUIR da parte di un partecipante residente o localizzato in Italia e ricorre la condizione di cui all’art. 167, comma 4, 
lett. a); 

 
584 Art. 47, comma 8, TUIR.  
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b) in mancanza del controllo di cui sopra, il livello di tassazione nominale risulta 

inferiore al 50% di quello cui sarebbe stata assoggettata ove fosse residente in 

Italia, considerando anche eventuali regimi speciali selettivi.585 

Il requisito della lett. a) implica la sussistenza di un rapporto di controllo, diretto o indiretto, ai sensi dell’art. 2359 c.c. ovvero di una partecipazione agli utili superiore al 
50% e, contemporaneamente, la bassa tassazione del soggetto controllato, dovuta ad una 

tassazione effettiva inferiore al 15% (in presenza di bilancio sottoposto a revisione e 

certificazione) ovvero tassazione inferiore alla metà di cui a cui sarebbero stati soggetti se residenti in Italia. Quest’ultimo requisito è richiamato anche dalla lett. b) nel caso non 

vi sia rapporto di controllo. 

I rapporti di controllo di cui sopra valgono anche per la verifica della percezione di utili 

black list tramite soggetti interposti. 

Lo stesso comma 4 coordina la tassazione dei dividendi con la disciplina delle imprese controllate estere, al fine di evitare duplicazione impositiva: l’integrale imponibilità non 
opera nella misura in cui i medesimi utili siano già imputati per trasparenza al socio residente in applicazione dell’art. 167 TUIR.  Inoltre, è contemplata l’ipotesi di disapplicazione dell’integrale imponibilità, in presenza 
della dimostrazione che, sin dal primo periodo di possesso, la partecipazione non sia idonea a produrre l’effetto di localizzazione dei redditi in Stati o territori a fiscalità privilegiata (esimente previsto dall’art. 47-bis, comma 2, lett. b).  In presenza della condizione di cui all’art. 47-bis, comma 2, lett. b), qualora il contribuente 

intenda farla valere senza aver presentato istanza di interpello ovvero avendola 

presentata senza aver ottenuto risposta favorevole, la percezione di tali utili deve essere 

segnalata in dichiarazione da parte del socio residente, con sanzione in caso di omissione 

o incompleta indicazione. Il contribuente può, altresì, dimostrare l’effettiva attività economica svolta dal soggetto 
estero (esimente art. 47-bis, comma 2, lett. a); in questo caso, però, non è prevista la disapplicazione dell’integrale imponibilità, ma l’effetto è mitigato mediante il 

 
585 Su tale condizione si è espressa l’Agenzia delle Entrate nella Risposta n. 131/2025 affermando che, dal lato Italia, si considera solo l’IRES, escludendo IRAP e addizionali, mentre, dal lato estero, si considera l’aliquota nominale del Paese, senza includere ritenute alla fonte. Tali indicazioni sono state commentate 
anche in dottrina da TURRI G., Dividendi da Stati a fiscalità privilegiata: interpello n. 131/2025, in Fiscalità & 
Commercio Internazionale, n. 12, 1° dicembre 2025. 



 177 
 

riconoscimento di un credito d’imposta “indiretto”586 ai sensi dell’art. 165 TUIR. Il credito è commisurato alle imposte assolte a monte dall’impresa o ente partecipato sugli utili 
maturati nel periodo di possesso della partecipazione ed è riconosciuto in proporzione 

agli utili conseguiti, entro il limite massimo dell’imposta italiana riferibile ai medesimi 
utili. 587 In altri termini, la prova dell’attività economica effettiva non equivale, di per sé, a dimostrare l’assenza di un vantaggio da bassa imposizione; per tale ragione il legislatore non rinuncia all’integrale imponibilità degli utili, ma evita che si determini un aggravio eccessivo consentendo al socio residente di scomputare, nei limiti indicati, l’imposta 
estera sugli utili pagata da un soggetto diverso dal percettore. 

In materia di dividendi percepiti da soggetti IRES, la regola di sistema consiste nella 

parziale esclusione dalla base imponibile: gli utili concorrono al reddito in misura del 5%, rimanendo esclusi per il restante 95%, ai sensi dell’art. 89, comma 2, TUIR, secondo una 

logica di attenuazione della doppia imposizione economica degli utili societari.  

La Legge di bilancio 2026 è intervenuta in modo selettivo su tale assetto, introducendo nell’art. 89 un requisito “dimensionale” che condiziona l’accesso all’esenzione dei dividendi. In particolare, con l’inserimento del nuovo comma 2.1, l’esclusione del 95% 

opera soltanto se la partecipazione non è inferiore al 5% del capitale della partecipata588 

ovvero se la partecipazione ha un valore fiscale non inferiore ad euro 500.000.589 Coerentemente con l’intento di ridurre spazi di arbitraggio qualificatorio tra redditi 
formalmente diversi, ma economicamente comparabili, il medesimo requisito dimensionale è esteso anche a fattispecie “equity-like” o assimilate.590  Anche per i percettori IRES l’assetto anti-paradisi fiscali è configurato come deroga 

incisiva al regime ordinario di parziale esclusione e alcuni passaggi seguono la stessa 

logica di quanto esposto per le persone fisiche.  

Il tema dei dividendi black list è trattato dall’art. 89, comma 3, il quale stabilisce che gli 
utili provenienti da soggetti localizzati in Stati o territori a regime fiscale privilegiato, 

 
586 Così definito dalla Circolare 35/E, 4 agosto 2016. 
587 Art. 47 comma 4 TUIR; Agenzia delle Entrate, Circolare n. 35/E, 4 agosto 2016. 
588 Tenendo conto anche delle partecipazioni detenute indirettamente secondo il criterio di controllo di cui all’art. 2359 c.c. e tenendo conto altresì della demoltiplicazione della catena partecipativa. 
589 PIAZZA M., Nuove condizioni per la detassazione di dividendi e plusvalenze e raddoppio della Tobin tax, in 
Il Fisco, n. 5, 2 febbraio 2026. 
590 Includendo, per quanto qui rileva, le remunerazioni dei contratti di associazione di partecipazioni di cui all’art. 109, comma 9, lett. b) TUIR quando presentino rilevanza economica coerente con la soglia introdotta. 
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individuati secondo i criteri dell’art. 47-bis, comma 1, non accedono automaticamente all’esclusione del 95%, in deroga alla disciplina ordinaria e con conseguente trattamento fiscale più gravoso. L’assetto si completa con una regola di look-through, in forza della 

quale sono considerati provenienti da regimi privilegiati non solo gli utili da 

partecipazioni dirette in tali soggetti, ma anche quelli percepiti tramite società estere 

intermedie sulle quali il percettore residente eserciti un controllo (diretto o indiretto e ai sensi dell’art. 167 comma 2) quando tali società abbiano, a loro volta, conseguito utili da partecipazioni in entità insediate in regimi privilegiati. L’attrazione opera nei limiti degli utili “contaminati” così generati. 
Analogamente a quanto osservato per le persone fisiche, assume rilievo la nozione di “provenienza” degli utili, impiegata in senso sostanziale e tale da ricomprendere ipotesi 
di interposizione societaria. Essa consente, infatti, di attrarre alla disciplina anche i casi in 

cui i dividendi affluiscano in Italia per il tramite di una società holding localizzata in uno 

Stato a fiscalità ordinaria, ma risultino riconducibili a profitti maturati presso soggetti in 

giurisdizioni low-taxed.591 Su questa impostazione, la Cassazione giurisprudenza di 

legittimità ha valorizzato un approccio sostanziale rispetto alle strutture conduit, affermando che l’interposizione di una società priva di funzione economica non può legittimare l’accesso ai benefici e può essere disconosciuta riqualificando il percettore 
effettivo del flusso.592 Il comma 3 dell’art. 89 TUIR riconosce che il contribuente possa dimostrare le condizioni esimenti previste dall’art. 47-bis comma 2, anche mediante interpello.593 In particolare, il contribuente può dimostrare che il soggetto estero svolge un’attività economica effettiva, desumibile dall’impiego di personale, attrezzature, attivi e locali (esimente lett. a) comma 
2, art. 47-bis), ovvero dimostrare che dalle partecipazioni non consegua l’effetto di 
localizzare i redditi in giurisdizioni a fiscalità privilegiata (esimente lett. b), comma 2, art. 

47-bis), da valutare sin dal primo periodo di possesso. 

Gli effetti delle dimostrazioni delle esimenti non sono coincidenti. Ove il contribuente dimostri lo svolgimento, da parte del soggetto estero, di un’attività economica effettiva, 
 

591 Sul punto la Circolare n. 51/E 6 ottobre 2010 richiama l’esigenza di evitare "triangolazioni". Si veda anche 
VENERUSO A., Distribuzione dividendi provenienti da Paesi black list attraverso controllate UE: per la 

Suprema Corte prevale la norma antielusiva domestica, Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 4, 1° aprile 
2025. 
592 Cass., 16 aprile 2024, n. 10305. 
593 Art. 47-bis, comma 3, TUIR. 
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opera un regime di semi-esenzione in forza del quale i dividendi concorrono al reddito imponibile nella misura del 50% nell’esercizio di percezione ed è riconosciuto un credito d’imposta indiretto (art. 165 TUIR) commisurato alle imposte assolte dalla partecipata estera e nei limiti dell’imposta nazionale. Qualora, invece, sia dimostrata l’assenza dell’effetto di localizzazione dei redditi in paradisi fiscali, viene meno il presupposto che 
giustifica la deroga e, dunque, gli utili possono accedere al regime ordinario di esenzione 

con esclusione del 95%.  Se il contribuente intende sostenere che non vi è l’effetto di localizzazione in territori low-

tax sin dal primo periodo di possesso, pur non avendo presentato interpello o avendo 

ricevuto risposta non favorevole, l'ordinamento non introduce la preclusione dell’esenzione, ma attiva una leva di compliance. In particolare, è imposto l'obbligo di 
indicare in dichiarazione la percezione degli utili provenienti da Stati o territori a fiscalità privilegiata così da rendere immediatamente trasparente all’Amministrazione finanziaria 

la ricostruzione eseguita dal contribuente. In tal modo, il contribuente può comunque sostenere la sua posizione, ma deve assumersi l’onere di documentarla mediante elementi 
oggettivi e coerenti.594 Il tema probatorio diviene ancor più sensibile in presenza di 

strutture intermedie (holding o società conduit); sul punto, la Risoluzione dell’Agenzia delle Entrate n. 144/E del 22 novembre 2017 ribadisce l’importanza di capire la 
provenienza degli utili (e non la mera identità del soggetto pagatore) e precisa che, in 

mancanza di un principio generale di imputazione delle riserve, spetta al socio residente 

ricostruire e documentare di volta in volta la provenienza degli utili. 595 

Il regime di dividend exemption può estendersi anche alle remunerazioni “equity-like” 
(partecipazioni o strumenti finanziari e contratti assimilati) che, pur rientrando nei 

redditi di capitale, presentano profili di ibridazione sotto il profilo della deducibilità in 

capo al soggetto erogante. In particolare, i commi 3-bis e 3-ter disciplinano l’accesso all’esclusione limitandolo alla quota di remunerazione che non risulti deducibile nella 
determinazione del reddito del soggetto erogante.  

Più nello specifico, l’art. 89 comma 3-ter, estende l’applicazione dell’esenzione del 95% 
anche a remunerazioni corrisposte da soggetti esteri che soddisfino requisiti 

sostanzialmente ricalcati sul perimetro della Direttiva Madre-Figlia: forma societaria tra 

 
594 Agenzia delle Entrate, Circolare 35/E, 4 agosto 2016.  
595 Per un approfondimento sulla documentazione probatoria necessaria in caso di utili percepiti tramite 
società intermedia si veda la Risoluzione 144/E del 22 novembre 2017. 
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quelle indicate nell'Allegato I Parte A della Direttiva, residenza in uno Stato membro UE e 

non residente in uno Stato terzo in base ad una convenzione596, sia assoggettato nello 

Stato di residenza ad una delle imposte indicate nell'Allegato I Parte B, senza possibilità 

di opzioni o regimi di esonero, e vi sia una partecipazione diretta superiore al 10% 

detenuta ininterrottamente per almeno un anno.  La logica sottesa è quella di evitare che un medesimo flusso sia dedotto “a monte” ed escluso “a valle”: si tratta, quindi, di una misura anti-ibridi di settore che, pur non essendo 

collocata nella disciplina generale sui disallineamenti da ibridi, mira a neutralizzare un 

mismatch di tipo “deduzione/non inclusione” nel perimetro dei dividendi, in coerenza con 
la matrice della Direttiva Madre-Figlia. 

Le plusvalenze  

Le plusvalenze da partecipazioni costituiscono componenti positivi di reddito realizzati 

dalla cessione a titolo oneroso di esse e sono determinate come differenza tra 

corrispettivo percepito e il costo fiscalmente riconosciuto. Nel sistema fiscale italiano, la 

relativa disciplina si articola in modo differenziato tra persone fisiche non imprenditori e 

soggetti IRES, ma presenta un comune asse di politica fiscale: evitare che il realizzo di 

redditi finanziari benefici di indebiti vantaggi derivanti dalla localizzazione in 

giurisdizioni a fiscalità privilegiata. Le plusvalenze realizzate da persone fisiche al di fuori dell’esercizio di impresa rientrano tra i redditi diversi di cui all’art. 67 TUIR e sono ordinariamente assoggettate ad imposta sostitutiva, attualmente pari al 26%, secondo le regole dell’art. 5, D.lgs. 461/1997 (come 

modificato dal D.L 24 aprile 2014 n. 66).  

In deroga al regime ordinario, l'art. 68 TUIR, comma 4, TUIR introduce una disciplina di 

contrasto alla delocalizzazione della base imponibile. Sono, infatti, imponibili per il loro 

intero ammontare le plusvalenze realizzate mediante la cessione di partecipazioni, titoli, strumenti finanziari assimilati e contratti “equity-like” quando emessi o stipulati da 
imprese o enti residenti localizzati in Stati o territori a regime fiscale privilegiato, individuati sulla base dei criteri dell’art. 47-bis, comma 1. Resta ferma la possibilità per il 

contribuente di far valere (anche mediante interpello) la condizione di assenza della 

localizzazione dei redditi in giurisdizioni a fiscalità privilegiata (art. 47-bis, comma 2, lett. 

 
596 Quando, nelle ipotesi di doppia residenza, a seguito dell’applicazione della tie-breaker rule viene 
considerato residente in uno Stato extra-UE. 
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b). Tale esimente deve sussistere ininterrottamente dal primo periodo di possesso, ma, se 

il rapporto è detenuto da più di cinque periodi d'imposta e la cessione avviene con terzo 

indipendente dal gruppo, è sufficiente che la condizione sussista nei cinque periodi 

d'imposta anteriori alla cessione.  

Anche per questa fattispecie è previsto un presidio di compliance: il contribuente è tenuto a segnalare in dichiarazione le plusvalenze “privilegiate”, qualora intenda far valere l’esimente senza presentare interpello o in assenza di risposta favorevole. 
È prevista altresì, al comma 4-bis, la possibilità di far valere l’esimente dell’attività economica effettiva (di cui comma 2 lett. a) dell’art. 47-bis); in tal caso opera comunque 

la tassazione integrale della plusvalenza, ma spetta al cedente controllante residente un 

credito indiretto (con meccanismo analogo a quello previsto in materia di dividendi per i 

percettori persone fisiche fuori dal regime di impresa). La disciplina, peraltro, pur precludendo l’accesso al regime di esenzione, non incide sul 
meccanismo ordinario di compensazione delle plusvalenze con le corrispondenti minusvalenze e, ove ricorrano i presupposti, di riportare l’eventuale eccedenza negativa  

secondo le regole generali applicabili ai redditi diversi di natura finanziaria.597  

Per i soggetti IRES, la disciplina ordinaria delle plusvalenze derivanti dalla cessione di 

partecipazioni è rappresentata dal regime di participation exemption (pex)598, che prevede l’esenzione da imposizione del 95% della plusvalenza e la concorrenza al reddito 
imponibile del solo 5%. A seguito delle modifiche introdotte dalla Legge di bilancio 2026, l’accesso al regime è subordinato al superamento di una soglia dimensionale di almeno 

5% o del valore fiscale non inferiore ad euro 500.000599, ferma restando la necessità che ricorrano congiuntamente i quattro requisiti previsti dall’art. 87, comma 1, TUIR. 
 

597 Art. 68, comma 4, ultimo periodo. 
598 Il regime PEX è esteso anche alle fattispecie assimilate alle partecipazioni, quali partecipazioni al capitale 
o patrimonio, titoli e strumenti finanziari assimilati alle azioni (art. 44 TUIR) nonché ad alcune fattispecie 
assimilate al realizzo (rimborsi/riscatti, art. 87, comma 6). Inoltre, rientrano anche i contratti ex art. 109 comma 9 lett. b) con valore fiscale inferiore a 500.000 euro purché presentino caratteristiche “equity-like”. 
599 Art. 87, comma 1.1, introdotto dalla Legge di bilancio 2026; è altresì specificato che il controllo è determinato in base all’art. 2359 c.c. e tenendo conto della demoltiplicazione della catena partecipativa. Sul 
punto si veda anche PIAZZA M., Nuove condizioni per la detassazione di dividendi e plusvalenze e raddoppio 

della Tobin tax, in Il Fisco, n. 5, 2 febbraio 2026. 
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a) Holding period: è richiesto il possesso ininterrotto della partecipazione dal primo 

giorno del dodicesimo mese precedente a quello della cessione; in caso di cessione 

parziale si considerano cedute per prime le quote acquisite in data più recente.  

b) Iscrizione tra le immobilizzazioni finanziarie: la partecipazione deve risultare 

classificata tra le immobilizzazioni finanziarie nel primo bilancio chiuso durante il 

periodo di possesso; pertanto, non deve trattarsi di un investimento detenuto per 

la negoziazione. 

c) Requisito di “non privilegio fiscale”: la partecipata non deve essere residente o localizzata in uno Stato o territorio a fiscalità privilegiata definito dall’art. 47-bis, 

comma 1, TUIR; in alternativa, il contribuente può dimostrare (anche tramite interpello) che non si verifichi l’effetto di localizzazione dei redditi in giurisdizioni 

a regime fiscale privilegiato (art. 47-bis, comma 2, lett. b). In quest’ultima ipotesi, qualora l’esimente venga fatta valere senza presentazione dell’interpello ovvero in 
assenza di risposta favorevole, opera l’obbligo di indicare in dichiarazione la plusvalenza “paradisiaca”.  
Il requisito deve sussistere fin dal primo periodo di possesso; tuttavia, se la 

partecipazione è detenuta da oltre cinque periodi d'imposta e il realizzo avviene 

con controparti non appartenenti al gruppo600, è sufficiente che la condizione 

risulti rispettata per i cinque periodi d'imposta anteriori alla cessione.  

d) Esercizio di impresa commerciale: la società partecipata deve esercitare un’impresa commerciale. Opera, a tal fine, una presunzione di non commercialità 
qualora il patrimonio della partecipata risulti prevalentemente costituito da beni 

immobili diversi da quelli destinati allo scambio o alla produzione (immobili merce) e da quelli strumentali utilizzati direttamente nell’attività. Il requisito deve sussistere ininterrottamente dall’inizio del terzo periodo d’imposta anteriore alla 
cessione. 

Qualora la partecipata svolga in via esclusiva o prevalente attività di detenzione delle partecipazioni (holding), i requisiti di cui all’art. 87, comma 1, lett. c) (non localizzazione 
in regimi fiscali privilegiati) e lett. d) (commercialità), non sono verificati esclusivamente 

in capo alla holding, ma devono essere considerati anche in relazione alle società 

indirettamente partecipate. Tali requisiti si considerano soddisfatti quando sussistono 

 
600 Il gruppo è definito dall’art. 167, comma 2, TUIR. 
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nelle partecipate che rappresentano la maggior parte del valore del patrimonio della holding, secondo la regola prevista dall’art. 87, comma 5, TUIR.  
Questa estensione del controllo ai livelli sottostanti evita che la società diventi un mero 

schermo formale e assicura che la pex “premi” solo partecipazioni che, nella sostanza, 
riflettono investimenti in società effettivamente commerciali e non localizzate in paradisi 

fiscali. Per società o enti non residenti privi di stabile organizzazione in Italia, l’imposizione dei 
redditi prodotti nel territorio dello Stato si fonda sul principio di territorialità: in assenza di un radicamento idoneo a generare un reddito d’impresa (italiano), i proventi imponibili 

confluiscono nelle categorie reddituali, in specie nei redditi diversi. In tale quadro, si colloca l’art. 68, comma 2-bis, TUIR, introdotto dalla Legge di bilancio 2024, che, pur inserito nel capo dedicato all’IRPEF, disciplina una fattispecie riferita ad una specifica 

platea di soggetti IRES non residenti, prevedendo un regime per cui la plusvalenza 

concorre al reddito in misura ridotta nella logica della participation exemption in modo da 

attenuare la differenza rispetto alle società residenti.601 La Cassazione ha anticipato la 

ratio di tale intervento, ritenendo incompatibile con le libertà fondamentali UE la 

preclusione del regime di participation exemption alle plusvalenze realizzate da società 

residenti in altri Stati membri, prive di stabile organizzazione in Italia, quando risultino integrati i presupposti sostanziali omologhi a quelli dell’art. 87 TUIR.602  

Nello specifico, la disposizione concerne le plusvalenze derivanti dalla cessione di partecipazioni qualificate fiscalmente rilevanti in Italia ai sensi dell’art. 67 TUIR, con esclusione delle partecipazioni in società semplici e quelle “paradisiache” assoggettate alla disciplina rafforzata di cui all’art. 68, comma 4. Il regime è riservato a società ed enti 
non residenti, senza stabile organizzazione nel territorio dello Stato, residenti in uno Stato 

 
601 Cfr. PERSIANI A., L’estensione della participation exemption ai soci non residenti tra libertà di stabilimento 
e libera circolazione dei capitali, Rivista di Diritto Tributario, 6 febbraio 2024, il quale ricostruisce l’orientamento della Corte di cassazione secondo cui la negazione, nei confronti dei soggetti non residenti 
privi di stabile organizzazione in Italia, di un trattamento equivalente a quello previsto per i residenti in 
materia di esenzione delle plusvalenze su partecipazioni risulta incompatibile con le libertà fondamentali 
del TFUE. In recepimento di tale impostazione, la L. n. 213/2023 ha introdotto l’art. 68, comma 2-bis, TUIR; per i chiarimenti interpretativi e applicativi forniti dall’Amministrazione finanziaria si veda la Circolare dell’Agenzia delle Entrate n. 17/E del 29 luglio 2024. 
602 Cass., 19 luglio 2023, n. 21261 e Cass., 25 settembre 2023, n. 27267. 
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UE/SEE e ivi assoggettati ad imposta sul reddito delle società.603 L’accesso al regime di 
esenzione è subordinato alla verifica dei presupposti sostanziali allineati ai requisiti PEX dell’art. 87 comma 1, lett. a)-d): periodo minimo di possesso, iscrizione tra 

immobilizzazioni finanziarie, assenza di localizzazione della partecipata in regimi fiscali 

privilegiati ed esercizio di impresa commerciale. In presenza di tali condizioni, plusvalenza concorre all’imponibile solo nella misura del 5%; su tale quota si applica l’imposta sostitutiva propria del sistema delle plusvalenze di natura finanziaria secondo 

le aliquote vigenti (D.lgs. 461/1997).  

In conclusione, il requisito della non localizzazione in un regime fiscale privilegiato 

previsto sia per i dividendi che per le plusvalenze presuppone un test sostanziale di adeguatezza dell’imposizione estera condizionato all’art. 47-bis e, per suo tramite, alla logica della disciplina sulle imprese controllate estere dell’art. 167. Pertanto, ogni 
modifica del perimetro o delle modalità di individuazione delle giurisdizioni a fiscalità 

privilegiata ai fini CFC si riflette anche sulla verifica del requisito in materia di dividendi 

e plusvalenze. Tale legame determina un incremento della complessità applicativa, 

soprattutto nelle operazioni di riorganizzazioni infragruppo in materia di participation 

exemption in cui il requisito della non fiscalità privilegiata deve sussistere sin dal primo 

periodo di possesso.  

Inoltre, nello stesso art. 47-bis il test “semplificato” della tassazione effettiva inferiore al 
15% è soggetto ad una condizione che si rivela molto importante: la condizione di revisione e l’utilizzo degli esiti dal revisore della controllante. Richiede, dunque, una 

catena di audit che, se intesa in senso stretto, potrebbe trasformarsi in una sostanziale 

preclusione del test semplificato, con conseguente aggravio della prova ricadendo sul raffronto tra tassazione effettiva e tassazione “virtuale” italiana.604  

I presidi previsti in materia di dividendi e plusvalenze si inseriscono nel novero delle 

misure di contrasto ai paradisi fiscali; la loro funzione non si esaurisce in un aggravio impositivo degli utili “black list”, ma anche nel prevenire che la localizzazione dei profitti 
 

603 La Circolare n. 17/E/2024 precisa che il requisito è da leggere in modo equivalente alla soggettività IRES, 
escludendo pertanto strutture fiscalmente trasparenti prive di personalità giuridica. 
604 BASI A. e VENEROLA N., Requisito della residenza nell’ambito di applicazione del regime PEX in caso di 
operazioni infragruppo, Corriere Tributario, n. 5, 1° maggio 2025. 
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in Stati a bassa imposizione e la successiva distribuzione in Italia siano occultate mediante 

catene partecipative o veicoli interposti. 

 

4.4 - Presidi anti-erosione della base imponibile nazionale Definite le misure volte a “colpire” i flussi in entrata proveniente da Paesi a fiscalità privilegiata, l’analisi si sposta ora sulle misure volte a tutela la base imponibile nazionale, operanti tanto sul versante dell’imponibilità dei flussi transfrontalieri in uscita quanto 

sulla deduzione dei componenti negativi connessi ad operazioni estere. 

I flussi in uscita 

Per i soggetti non residenti, la potestà impositiva nazionale si fonda sul criterio della fonte 

(source principle)605, sicché i redditi territorialmente prodotti in Italia sono assoggettati a 

prelievo mediante ritenute alla fonte sui flussi transfrontalieri in uscita. Nella prassi i 

pagamenti verso soggetti non residenti riguardano soprattutto dividendi, interessi e 

canoni, componenti tipicamente esposte a fenomeni di delocalizzazione verso 

giurisdizioni a fiscalità privilegiata. 

Con riguardo a flussi in uscita aventi ad oggetto redditi di natura finanziaria, la disciplina 

interna prevede, in via ordinaria, la ritenuta alla fonte del 26%606 sia sugli utili corrisposti 

a soggetti non residenti (art. 27, comma 3, D.P.R. 600/1973) sia sugli interessi e, più in 

generale, sugli altri redditi di capitale indicati nella disciplina delle ritenute (art. 26, D.P.R. 

600/1973).607 In relazione ai canoni, quali compensi corrisposti a non residenti per l’uso o la concessione in uso di opere dell’ingegno, brevetti, marchi e beni similari, opera una 
ritenuta a titolo di imposta del 30% (art. 25, comma 4, D.P.R. 600/1973).608 

 
605 Artt. 3, 23 TUIR. 
606 La ritenuta risulta del 26% in esito all’innalzamento disposto dall’art. 3 del D.L. 24 aprile 2014 n. 66 “Misure urgenti per la competitività e la giustizia sociale”. 
607 Convertito nella L. 89/2014; l’aumento, tuttavia, non ha inciso su talune categorie per le quali resta ferma l’aliquota agevolata, in particolare i titoli di Stato italiani ed equiparati (e categorie assimilate individuate 
dalla normativa), che continuano a essere assoggettati al 12,5%.  Inoltre, per gli interessi derivanti da titoli obbligazionari e similari, l’art. 6 D.Lgs. n. 239/1996 prevede che 
non siano soggetti ad imposizione in Italia se proventi da soggetti esteri residenti in Paesi che consentono 
un adeguato scambio di informazioni (indicati nel D.M. 4 settembre 1996). 
608 Come definiti dall’art. 23, comma 2, lett. c), TUIR e dall’art. 26-quater, comma 3, lett. a). 
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Per i dividendi609 corrisposti a soggetti non residenti, l’art. 27, comma 3-ter, D.P.R. 

600/1973, prosegue chiarendo che, accanto alla ritenuta ordinaria, è previsto un regime di favore con una ritenuta significativamente ridotta, pari all’1,20%, sugli utili corrisposti 
a società ed enti soggetti all'imposta sul reddito delle società residenti in Stati membri dell’Unione europea o in Stati aderenti allo Spazio economico europeo (SEE) che rientrano 
nella white list del D.M. 4 settembre 1996. 

In linea generale, la ritenuta (ordinaria o ridotta) non si applica quando gli utili siano 

attribuibili a una stabile organizzazione in Italia del percettore estero. 

È, altresì, previsto un meccanismo di eliminazione delle ritenute in uscita sui dividendi610 corrisposti a soggetti non residenti. In particolare, l’art. 27-bis D.P.R. 600/1973 disciplina, 

in recepimento della Direttiva 2011/96/UE (Madre-Figlia), riconosce, al ricorrere di 

determinati presupposti, il diritto al rimborso della ritenuta (comma 1) ovvero la non 

applicazione di essa (comma 3).611 Il beneficio presuppone, anzitutto, una partecipazione 

diretta qualificata (almeno 10%612) nella società distributrice e, inoltre, la sussistenza di 

quattro condizioni cumulative: (i) forma societaria ammessa dalla Direttiva613, (ii) 

residenza fiscale in uno Stato membro, senza che, per effetto di convenzioni con Stati terzi, la società sia considerata residente fuori dall’UE, (iii) assoggettamento ad imposta 
societaria614 nello Stato estero senza regimi opzionali o di esonero, e (iv) detenzione 

ininterrotta della partecipazione per almeno un anno.  L’accesso al beneficio richiede una certificazione dell’autorità fiscale estera attestante i 
requisiti soggettivi e una dichiarazione della società percettrice in ordine al requisito 

temporale di possesso della partecipazione.615 Assume rilievo centrale, infine, la clausola antiabuso di cui al comma 5 dell’art. 27-bis, che richiama l’art. 10-bis, L. 212/2000: i 

benefici possono essere disconosciuti in presenza di costruzioni non genuine e vantaggi 

 
609 Il regime è previsto anche per le partecipazioni e i contratti di cui al comma 2.1 dell’art. 89 TUIR . 
610 Si intende esteso anche alle remunerazioni assimilate indicate nell’art. 89 comma 3-bis per la quota non 
deducibile in capo alla società pagatrice. (art. 27-bis comma 1-bis, D.P.R. 600/1973) 
611 I soggetti possono, in alternativa al rimborso, non applicare direttamente la ritenuta, in questo caso, però, 
sono tenuti ad acquisire la documentazione richiesta dal comma 2 entro la data di pagamento e conservarla 
fino alla scadenza dei termini di accertamento. (art. 27-bis comma 3, D.P.R. 600/1973) 
612 La percentuale di partecipazione è stata modificata dal D.lgs. 6 febbraio 2007, n. 49, il 10% è previsto per 
i dividendi distribuiti dal 1° gennaio 2009. 
613 Indicate nell’Allegato I Parte A. 
614 Indicate nell’Allegato I Parte B. 
615 Comma 2, art. 27-bis, D.P.R. 600/1973. 
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fiscali indebiti, tipicamente riconducibili agli schemi di directive shopping e strutture 

conduit prive di sostanza economica.  

Un regime di esenzione dalla ritenuta è previsto altrettanto per i pagamenti in uscita di 

interessi e royalties nei rapporti infragruppo UE, come previsto dall’art. 26-quater D.P.R. 

600/1973 (attuativo della Direttiva Interessi-Canoni 2003/49/CE). L’esenzione opera 
quando il pagamento è effettuato da una società o ente residente (ovvero da una sua 

stabile organizzazione in UE, purché il pagamento sia inerente alla sua attività)616, a condizione che tra pagatore e percettore sussista un rapporto partecipativo “qualificato”, 
in qualsiasi direzione e anche tramite controllante comune, pari almeno al 25% dei diritti di voto esercitabili nell’assemblea ordinaria, detenuto ininterrottamente per almeno un 

anno.617 Inoltre, sono richiesti una forma societaria qualificata618, la residenza fiscale nell’Unione Europea, senza che una convenzione determini la residenza in uno Stato 
extra-UE e l’assoggettamento ad imposta societaria619 senza regimi di esonero in capo al 

percettore.  

È centrale, infine, la qualifica di beneficiario effettivo, riconoscibile soltanto in capo al 

soggetto che percepisce gli interessi o i canoni quale destinatario finale del reddito, 

escludendo, dunque, le entità condotto interposte.620  

In difetto del requisito del beneficiario effettivo, può trovare applicazione, in via 

alternativa, una ritenuta ridotta al 5% su specifiche fattispecie di interessi, tra cui quelli 

relativi a finanziamenti erogati da soggetti regolamentati UE/SEE ovvero da soggetti residenti in Stati “white list”621 e in presenza di determinate garanzie (del pagatore, della 

capogruppo o altra società controllata dalla stessa capogruppo).622 La disposizione contiene, inoltre, al comma 5 dell’art. 26-quater, un presidio anti-elusivo 

connesso alla logica del transfer pricing: in presenza di rapporti di controllo tra pagatore e beneficiario effettivo (o di controllo comune), l’esenzione opera nei limiti del valore normale, determinato ai sensi dell’art. 110, comma 2, TUIR.  
 

616 Comma 1, art. 26-quater, D.P.R. 600/1973. 
617 Comma 2 lett. a) - e), art. 26-quater, D.P.R. 600/1973. 
618 Rientrante tra quelle previste dall'Allegato della Direttiva 2003/49/CE. 
619 Anch’essa rientrante tra quelle previste dall'Allegato della Direttiva 2003/49/CE. 
620 Comma 4 lett. a) - c), art. 26-quater, D.P.R. 600/1973. 
621 Soggetti che consentano un adeguato scambio di informazioni contenuti nel D.M. 4 settembre 1996. 
622 Comma 8-bis, art. 26-quater, D.P.R. 600/1973. 
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L'applicazione del regime presuppone un set documentale composto da una certificazione 

dell'autorità fiscale estera sulla residenza e una dichiarazione del percettore circa i 

requisiti sostanziali e alla qualifica di beneficiario effettivo.623 Tale documentazione non equivale ad una certezza applicativa dell’esenzione, resta ferma, infatti, la possibilità per l’Amministrazione di disconoscere il beneficio in mancanza dei presupposti. 
In materia di flussi in uscita, il quadro domestico oggi basato sugli artt. 26, 26-quater, 27 

e 27-bis del D.P.R. 600/1973 è destinato ad essere riordinato nel Testo unico in materia 

di versamenti e riscossione (D.lgs. 24 marzo 2025, n. 33), che ne opera una trasposizione in chiave sistematica e ricognitiva, senza modificarne l’impianto sostanziale. La 
decorrenza applicativa del nuovo Testo unico è stata differita al 1° gennaio 2027 in base all’art. 243 del D.lgs. 33/2025, con conseguente permanenza, fino a tale data, della 

disciplina contenuta nel D.P.R. 600/1973. 

Sul prelievo domestico incidono le fonti sovranazionali che possono ridurre o azzerare la 

ritenuta, sia in virtù delle Convenzioni contro le doppie imposizioni, sia in applicazione delle Direttive unionali, come analizzato in precedenza. Resta fermo che l’accesso ai benefici convenzionali presuppone che il percettore dimostri la residenza fiscale nell’altro 
Stato contraente.624 

Il coordinamento tra i livelli normativi implica che, nel confronto tra disciplina interna e disciplina convenzionale, trovi applicazione quest’ultima quando assicura un trattamento 
più favorevole al contribuente (limita il diritto interno, non lo sostituisce); nel rapporto tra norma interna e diritto dell’Unione europea, invece, prevale il regime conforme alla 
Direttiva applicabile e, ove necessario, la disposizione nazionale incompatibile deve 

essere disapplicata.625 Qualora, con riferimento al medesimo flusso, risultino 

astrattamente operanti sia una convenzione che una direttiva, manca una regola espressa 

 
623 Comma 6, art. 26-quater, D.P.R. 600/1973. 
624 Sul punto si veda BORIO M., Ai fini della residenza fiscale rileva il centro degli interessi vitali del 

contribuente - La residenza fiscale della persona fisica tra normativa interna e Modello OCSE, GT-Rivista di 
Giurisprudenza Tributaria, n. 3, 1° marzo 2025, che commenta la sentenza n. 872/2024, Corte di Giustizia 
Tributaria di II grado Abruzzo, Sez. VII. La pronuncia tratta la questione del diritto al rimborso della maggiore ritenuta italiana sui dividendi (26% anziché l’aliquota convenzionale del 15%) per un 
contribuente che si dichiara residente in Svizzera, con focus sulla prova della residenza estere (anche ai fini 
del superamento della presunzione di residenza per i Paesi black list) e sull’irrilevanza dell’effettivo pagamento d’imposta in Svizzera ai fini del beneficio convenzionale. 
625 TESAURO F., Istituzioni Di Diritto Tributario. Vol. 1: Parte Generale, 15 ed., Torino: UTET giuridica, 2024. 
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di priorità tra le due fonti; secondo la dottrina prevalente, si applica il trattamento più 

favorevole al contribuente, ferma restando la verifica puntuale dei requisiti richiesti. 

Le convenzioni risultano particolarmente incisive poiché possono applicarsi anche a flussi 

che non rientrano nel perimetro delle Direttive, sia per ragioni soggettive (ad esempio 

applicabilità a percipienti persone fisiche o a enti non ricompresi negli Allegati), sia per ragioni oggettive o territoriali (difetto dei requisiti, mancata maturazione dell’holding 

period o profili di residenza convenzionale). Pur conducendo, di regola, all’azzeramento 
del prelievo come i regimi direttivi, esse assicurano comunque un trattamento favorevole, 

in quanto fissano tetti convenzionali contenuti su dividendi, interessi e canoni.  

I trattati, in quanto risultato di una negoziazione bilaterale, possono presentare assetti 

differenti, in ragione dei rapporti tra gli Stati contraenti e degli interessi economico-fiscali reciproci; assume rilievo anche la “percezione” del Paese partner in termini di rischio di 

pianificazione fiscale aggressiva, con conseguente modulazione (più o meno restrittiva) 

delle concessioni. Le convenzioni che prevedono tetti particolarmente contenuti possono 

prestarsi ad un maggior rischio di treaty shopping. Un benchmark di orientamento può 

adottarsi nella soglia del 10%, frequentemente assunta come livello standard: aliquote convenzionali inferiori tendono ad essere concepite come “favorevoli”, mentre previsioni 
superiori sono normalmente considerate meno competitive (è il caso, ad esempio, della 

Convenzione Italia-Hong Kong). 

Tra le convenzioni particolarmente favorevoli si colloca quella tra Italia e Paesi Bassi, la 

quale, con riferimento ai dividendi (art. 10), prevede un sistema a scaglioni con aliquote 

massime differenziate a seconda dell'intensità del legame partecipativo e della durata del 

possesso (5% qualora il beneficiario effettivo sia una società che detenga oltre il 50% dei 

diritti di voto per un periodo continuativo di 12 mesi; 10% qualora detenga almeno il 10% 

dei diritti di voto per 12 mesi e 15% negli altri casi); mentre, in materia di royalties (art. 12) prevede un’aliquota massima del 5%. In relazione a tale previsione, Cass., ord. 22 

giugno 2021, n. 17746 ha ribadito la centralità del requisito del beneficiario effettivo per l’accesso all’aliquota convenzionale ridotta, chiarendo che la sola documentazione 

formale626 non è di per sé decisiva ove non sia accertata la titolarità effettiva del reddito, 

con la conseguente inapplicabilità del trattamento convenzionale.  

 
626 Nell’ordinanza Cass., 22 giugno 2021, n. 17746 erano stati forniti il certificato di residenza e la 
dichiarazione del percettore. 
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Analoga attitudine emerge nella Convenzione Italia-Irlanda, in particolare alle royalties 

(art. 11), per le quali è attribuita una potestà impositiva allo Stato di residenza del percettore, con l’effetto di azzeramento della ritenuta alla fonte per i canoni in uscita dall’Italia verso l'Irlanda. Inoltre, non richiede la soglia consociativa né il requisito del 
beneficiario effettivo.  

Quanto alla Convenzione Italia-Regno Unito, essa conserva ruolo centrale nel contesto 

post-Brexit in cui le Direttive non trovano più applicazione; per i dividendi, è prevista un’aliquota massima del 5% in presenza di partecipazione qualificata del 10% del potere 

di voto (e aliquota più elevata nelle ipotesi residuali). L’Italia, di regola, non dispone di convenzioni contro le doppie imposizioni con Stati 
qualificabili come paradisi fiscali in senso stretto; nei rapporti con tali giurisdizioni, pertanto, si applica il prelievo interno “pieno” secondo la normativa domestica. Tale circostanza può incentivare strategie di triangolazione mediante l’interposizione di soggetti residenti in Stati convenzionati o nell’Unione, nel tentativo di accedere alla 
ritenuta pattizia più bassa o ai regimi di esenzione di matrice europea.  

In ogni caso, ove la costruzione risulti non genuina e il beneficiario effettivo del flusso non 

coincida con il soggetto che invoca la Convenzione o dalla Direttiva, i relativi benefici 

possono essere disconosciuti in applicazione di presidi anti-abuso (a livello nazionale, l’art. 10-bis L. 212/2000), con applicazione del prelievo domestico.  

Componenti negativi derivanti da operazioni con paradisi fiscali La disciplina della deducibilità dei componenti negativi del reddito d’impresa si colloca nell’alveo dell’art.109 TUIR, che subordina l'imputazione temporale e la rilevanza fiscale 
dei costi ai requisiti di competenza, certezza o obiettiva determinabilità, oltre che ai principi di inerenza ed effettività dell’operazione. Il requisito di effettività assume 
particolare valenza ai fini in quanto consente di neutralizzare, già sul piano ordinario, la deduzione di costi meramente “documentali” o privi di giustificazione economica, 

tipicamente impiegati in operazioni con controparti estere localizzate in giurisdizioni a 

fiscalità privilegiata per finalità di erosione della base imponibile.  L’art. 110 TUIR, recante la disciplina generale delle valutazioni dei componenti reddituali, contiene, altresì, uno specifico presidio per limitare l’erosione della base imponibile 
nazionale in presenza di operazioni con paradisi fiscali. Le misure previste, applicabili ai 
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soggetti IRES e alle persone fisiche titolari di reddito d’impresa, hanno conosciuto un’evoluzione normativa negli ultimi anni, alternando fasi di maggiore rigidità a momenti 
di attenuazione e successiva reintroduzione.  Nel previgente assetto, fino al 2014, l’art. 110 TUIR configurava, per le operazioni con 
controparti localizzate in Paesi "black list” (individuati, all’epoca, nel D.M 23 gennaio 
2002), una presunzione legale di indeducibilità dei relativi componenti negativi, superabile attraverso la dimostrazione dell'effettività dell’attività commerciale e dell'interesse economico (oltre all’adempimento dell’indicazione separata in 
dichiarazione). 

Con il D.lgs. 147/2015 (c.d. Decreto internazionalizzazione) la disciplina è stata rimodulata sostituendo l’impostazione di integrale indeducibilità con un meccanismo 
fondato sul parametro del valore normale; in via ordinaria, la deducibilità era ammessa 

entro tale limite e, la deduzione della parte eccedente, era subordinata alla prova di 

effettivo interesse economico e della sua concreta esecuzione, ferma restando l’indicazione separata in dichiarazione. Successivamente, la Legge di stabilità 2016 (L. n. 
208/2015) ha abrogato integralmente la disciplina riferita ai costi black list, con 

conseguente applicazione delle regole ordinarie di deducibilità.  

La Legge di bilancio 2023 (L. n. 197/2022) ha, poi, reintrodotto un presidio specifico, inserendo nell’art. 110 TUIR i commi 9-bis, 9-ter, 9-quater e 9-quinquies, richiedendo tra l’altro, la separata indicazione dei costi black list in dichiarazione. 

In particolare, il comma 9-bis ammette in deduzione, nei limiti del valore normale627, le 

spese e gli altri componenti negativi derivanti da operazioni che abbiano avuto concreta 

esecuzione con imprese residenti localizzate in giurisdizioni non cooperative individuate nell’Allegato I della lista UE adottata dal Consiglio UE. 
La disciplina è stata, altresì, estesa alle prestazioni di servizi rese da professionisti domiciliati nelle medesime giurisdizioni, in modo che l’operatività non resti limitata alle sole operazioni “business-to-business”.628  

Il limite del valore normale non opera, secondo il comma 9-ter, se il contribuente dimostra 

che le operazioni hanno avuto concreta esecuzione e sono sorrette da un effettivo 

 
627 Ai sensi dell’art. 9 TUIR, è considerato “valore normale” il prezzo o corrispettivo praticato in condizioni 
di libera concorrenza, per i beni e i servizi della stessa specie o similari, e al medesimo stadio di commercializzazione con riferimento al tempo e al luogo dell’operazione. 
628 Art. 110, comma 9-quinquies, TUIR. 
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interesse economico, desumibile, ad esempio, da condizioni contrattuali, qualità della 

prestazione, tempi di esecuzione, servizi accessori o altre circostanze che giustifichino la 

scelta della controparte.629 Inoltre, il legislatore ha previsto un coordinamento con altri 

strumenti di contrasto: la disciplina dei costi black list non trova applicazione quando, per i medesimi soggetti esteri, risulti operativa la disciplina CFC di cui all’art. 167 TUIR, 
prevedendo una duplicazione delle misure difensive sullo stesso rischio di 

delocalizzazione della base imponibile.630  In questo quadro, l’ancoraggio dell’ambito oggettivo della misura alla black list UE delle 

giurisdizioni non cooperative ne circoscrive l'operatività ai soli Paesi in essa inclusi, che, allo stato attuale, risultano numericamente contenuti; di conseguenza, anche l’incidenza 
applicativa della disciplina tende a rimanere circoscritta.631 

In parallelo, per quanto riguarda le operazioni transfrontaliere infragruppo, resta centrale la regola domestica di transfer pricing di cui all’art. 110, comma 7, TUIR. Essa impone che 
i componenti di reddito derivanti da operazioni infragruppo con imprese non residenti, legate all’impresa italiana da rapporti di controllo (diretto o indiretto) ovvero da controllo 
comune, siano determinati secondo il principio della libera concorrenza, ossia con 

riferimento a prezzi e condizioni che sarebbero stati pattuiti tra soggetti indipendenti in 

circostanze comparabili.632 Il principio arm’s length è richiamato espressamente anche 

per la determinazione dei componenti reddituali attribuibili alle stabili organizzazioni, secondo la logica dell’entità separata ed indipendente.633 

La giurisprudenza di legittimità ha registrato, nel tempo, un’evoluzione nella 

qualificazione della disciplina del transfer pricing.634 Una prima linea interpretativa 

leggeva la disposizione in chiave antielusiva, valorizzando la funzione di contrasto alla 

traslazione di utili verso giurisdizioni a tassazione inferiore. Ciò si rinviene, tra l’altro, 
 

629 In caso di verifica l’Amministrazione finanziaria notifica al contribuente un apposito avviso (prima dell’avviso di accertamento) mediante il quale il contribuente, nel termine di 90 giorni, può fornire la 
documentazione probatoria. 
630 Art. 110, comma 9-quater, TUIR. 
631 SERENA A. e PAVANETTO S., Legge di bilancio 2023: affrancamento degli utili delle partecipate a regime 

fiscale privilegiato e costi black list, Amministrazione & Finanza n. 4/2023. 
632 Disposizione che, peraltro, consentiva all’Amministrazione di verificare solamente quando vi era un aumento, poi è stato introdotto anche per la diminuzione ma limitatamente all’art. 31-quater del DPR 
600/1973. 
633 Come previsto dall’art. 152 TUIR. 
634 L’evoluzione dell’orientamento della Cassazione è descritta in VALENTE P., Il Transfer pricing elusivo, in 
VALENTE P., Manuale del Transfer Pricing, Parte II, Capitolo 2, IPSOA, 2021, pp. 1164-1168. 
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nelle pronunce Cass., 13 ottobre 2006, n. 22023 e Cass., 23 ottobre 2013, n. 24005 che 

richiamano espressamente la finalità della norma di evitare che i corrispettivi vengano “manomessi” facendo confluire il reddito in Stati fiscalmente più miti. Per contro, l’orientamento più recente della Corte, affermatosi a partire dal 2016  con la 

sentenza n. 7493 (15 aprile 2016), riconduce l’art. 110, comma 7, TUIR alla funzione di 
attuazione del principio di libera concorrenza, escludendone la natura antielusiva “in 

senso proprio” e concentrando l’accertamento sullo scostamento dal prezzo che sarebbe 

stato pattuito tra imprese indipendenti in circostanze comparabili. Tale cambiamento 

implica, dunque, che le tecniche di profit shifting siano intercettate attraverso la verifica 

della conformità al parametro arm’s length, con onere del contribuente di dimostrare la 

congruità dei valori applicati attraverso idonee evidenze, senza che sia necessario 

accertare un intento elusivo dell’operazione. 
L’attuazione del principio è stata ulteriormente sistematizzata dal D.M. 14 maggio 2018, che “tenuto conto delle migliori pratiche internazionali" fornisce criteri applicativi e definitori coerenti con l’impostazione OCSE. In concreto il presidio si traduce nella 
selezione del metodo più appropriato e dei comparables, nonché nell’onere, in capo al 
contribuente, di predisporre evidenze documentali idonee a dimostrare la conformità al 

principio.635  

Nel ricostruire la disciplina dei costi black list, la dottrina ha osservato che essa non si 

risolve in un mero giudizio di inerenza, poiché spesso il costo è intrinsecamente funzionale all’attività, bensì si configura come vero e proprio presidio anti-erosione volto 

ad intercettare il rischio di occultamento della base imponibile tramite retrocessioni ed 

interposizioni, anche caratterizzato, nei rapporti infragruppo, da possibili distorsioni dei 

prezzi. È evidenziato, inoltre, il ruolo delle esimenti, che devono essere applicate 

valorizzando la sostanza delle operazioni (effettività e interesse economico), senza 

fermarsi ai soli elementi formali né tradursi in una prova negativa impraticabile.636 

 
635 Anche in ottica di penalty protection (Provvedimento 23 novembre 2020); Agenzia delle Entrate, 
Circolare n. 15/E, 26 novembre 2021. 
636 Sul punto si veda GALLIO F., PERRONE V., e LUPI R., Le due anime dei costi «black list» tra ricchezza non 

registrata (retrocessione occulta) e «transfer pricing rinforzato», in Dialoghi Tributari, n. 4, 1° luglio 2013, il cui impianto conserva rilievo ai fini dell’inquadramento sistematico della ratio e della funzione delle 
esimenti. 
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A completamento del quadro delle misure contro l’erosione della base imponibile mediante flussi in uscita dall’Italia si richiamano gli interventi in materia di interessi e di 

disallineamenti da ibridi. Per gli interessi passivi opera la misura generale di cui all’art. 96 TUIR, la quale limita la 
deducibilità degli interessi passivi secondo una logica profit-based. La disciplina vigente, riformulata in attuazione dell’art. 4 della Direttiva ATAD, è stata introdotta dal D.Lgs. 29 
novembre 2018, n. 142. L’art. 96 TUIR declina l’impostazione elaborata in sede OCSE in una sequenza ben definita: 
innanzitutto, gli interessi passivi e gli oneri finanziari assimilati sono deducibili fino a concorrenza degli interessi attivi e proventi finanziari assimilati; l’eventuale eccedenza 

(interessi passivi netti) è poi deducibile nei limiti del 30% del ROL fiscale637 del periodo 

(incrementabile di eventuale ROL riportato).  Quanto all’ambito soggettivo, la disciplina nazionale ha una portata più ampia nel 
perimetro domestico; essa, infatti, opera in relazione sia ai gruppi societari che alle 

imprese standalone, con riferimento ai soggetti che determinano reddito d’impresa, 
ricomprendendo, oltre ai soggetti IRES, anche i soggetti IRPEF che producono redditi nell’attività d’impresa. 
In ambito internazionale, accanto alla regola del tasso fisso, sono state prospettate alcune 

clausole attenuanti (nella Direttiva ATAD previste come opzioni) quali la group ratio 

(possibilità di dedurre interessi oltre il tasso fisso parametrando gli oneri finanziari all’indicatore di profitto su base consolidata) e la equity escape (nessuna limitazione alla deducibilità se è dimostrata un’adeguata capitalizzazione). L'ordinamento italiano non ha 
tuttavia esercitato tali opzioni, mantenendo le uniche mitigazioni sui meccanismi di 

riporto delle eccedenze e della compensazione infragruppo della capacità di deduzione 

(in presenza di consolidato).638 

 
637 Ai sensi del comma 4 il ROL (Risultato Operativo Lordo della gestione caratteristica) è determinato, in chiave fiscale, come differenza tra il “Valore della produzione” e i “Costi della produzione” risultanti dal 
Conto Economico (art. 2425 c.c.), con esclusione degli ammortamenti e delle svalutazioni nonché dei canoni di locazione finanziaria. Il ROL può non coincidere esattamente con l’EBITDA previsto in ambito 
internazionale, principalmente per differenze delle classificazioni contabili di alcune poste. 
638 A livello nazionale non sono neppure previste soglie de minimis per l’applicazione delle limitazioni (prevista, invece, all’art. 4 della Direttiva ATAD). 
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La disposizione dell’art. 96 si applica agli oneri finanziari netti che risultano astrattamente 
deducibili secondo le regole del TUIR. Ne consegue che, qualora tali oneri derivino da 

operazioni intercorse con Paesi black list, rileva a monte l’art. 110, comma 9-bis, TUIR, che 

ammette la deduzione dei relativi componenti negativi nei limiti del valore normale (salva 

disapplicazione ai sensi del comma 9-ter). La limitazione degli interessi passivi netti nella 

misura del 30% del ROL interviene, quindi, in via successiva. 

Accanto alla limitazione quantitativa della deducibilità degli interessi passivi, il sistema 

anti-erosivo si completa con la disciplina volta a neutralizzare gli effetti fiscali derivanti 

da asimmetrie di qualificazione tra ordinamenti. 

Con riferimento alle disposizioni sugli ibridi, nel dare attuazione alle raccomandazioni 

OCSE e al quadro unionale ATAD/ATAD 2, l'ordinamento italiano ha recepito una 

disciplina organica dei disallineamenti da ibridi mediante il D.Lgs. 29 novembre 2018, n. 

142 (Capo IV, artt. 6-11), impostata, in linea con la logica delle linking rules, come 

meccanismo di aggiustamento sugli esiti fiscali, quali il diniego della deduzione e/o inclusione nel reddito (e non riqualificazione civilistica dell’operazione) nei casi di 

deduzione senza inclusione, doppie deduzioni e disallineamenti importati.  La disciplina si applica tra imprese associate o nell’ambito di accordi strutturati, elaborati 
appositamente per sfruttare il mismatch. La nozione di associazione prevede una 

partecipazione pari ad almeno 50%, o, in alternativa, l'appartenenza al medesimo gruppo consolidato ovvero l’influenza dominante ex art. 2359 c.c.; tuttavia, nel caso di disallineamento del tipo “deduzione/non inclusione” la soglia per qualificare l’impresa 
associata scende al 25%.639  

La disciplina opera secondo una sequenza articolata in norme di prevenzione e norme di 

reazione. Da un lato, operano disposizioni volte a prevenire la produzione del disallineamento; dall’altro, ove il disallineamento si sia comunque verificato, 
intervengono le norme di reazione, che neutralizzano l’effetto attraverso il diniego della 
deduzione ovvero l'inclusione nel reddito del componente positivo.640  Le norme di prevenzione, secondo la prassi, sono contenute all’art. 8, comma 4 e all’art. 9 
del Decreto n. 142/2018.  

 
639 D. Lgs. n. 142/2018, art. 6. 
640 Definite in tal modo dalla Circolare n. 2/E, 26 gennaio 2022. 
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Il comma 4 dell’art. 8 stabilisce che, nella misura in cui il disallineamento da ibridi coinvolga una stabile organizzazione “disconosciuta”, il relativo reddito è attratto ad imposizione in capo alla capogruppo residente, così da neutralizzare l’effetto di non 

imposizione dovuto al mancato riconoscimento della presenza imponibile nello Stato 

estero. Tale disposizione, tuttavia, non si applica in presenza di una Convenzione tra l’Italia e il Paese estero interessato che imponga l’esenzione del reddito della stabile 

organizzazione. L’art. 9 tratta il tema di disallineamenti da ibridi inversi, prevedendo un meccanismo di attrazione ad imposizione in Italia del reddito prodotto da un’entità ibrida costituita o stabilita nel territorio dello Stato. In particolare, il reddito dell’entità ibrida, non già imponibile all’estero, è assoggettato ad imposizione in Italia quando una o più imprese 
associate non residenti ne detengono almeno il 50% di diritti di voto, partecipazione al 

capitale o diritti di partecipazione agli utili e, in base alla giurisdizione di tali imprese, l’entità ibrida è considerata soggetto passivo d’imposta.  
La disposizione mira ad intercettare situazioni in cui il reddito rischia di non essere 

assoggettato ad imposizione in alcuno Stato, per effetto di un disallineamento di 

qualificazione dell'entità ibrida, la quale può risultare trasparente per un ordinamento e 

opaca per un altro.  L’art. 8, ai commi 1-3, reca le norme di reazione destinate a neutralizzare i disallineamenti 

da ibridi, secondo una logica coerente alla primary/defensive rule internazionale.  

In presenza di doppia deduzione, il legislatore prevede il diniego della deduzione in capo al soggetto passivo quando l’Italia opera come Stato dell’investitore ovvero, se l’Italia è Stato del pagatore, in via subordinata rispetto all’intervento dell’altro Stato.641 

Nei casi di deduzione senza inclusione, la reazione si articola in modo speculare. Quando l’Italia è Stato del pagatore, la deduzione è negata; se, invece, l’Italia è lo Stato del beneficiario, è prevista l’inclusione del componente positivo corrispondente qualora la 

deduzione non sia stata disconosciuta nello Stato del pagatore.642 

 
641 D.Lgs. 142/2018, art. 8, comma 1. È precisato, inoltre, al fine della regola difensiva, che la non neutralizzazione all’estero deve emergere da una dichiarazione del contribuente estero o da elementi certi 
e precisi. 
642 D.Lgs. 142/2018, art. 8, comma 2, lett. a)-b). Anche per questa fattispecie è richiesto il corredo probatorio 
di cui al precedente comma. 
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In ogni caso, opera una clausola di salvaguardia in caso di neutralizzazione del mismatch in un’altra giurisdizione, volta ad evitare duplicazioni correttive. Sulla stessa linea, è 
previsto un meccanismo di riallineamento temporale; qualora, a seguito del diniego in Italia, l’inclusione del reddito nello Stato del beneficiario intervenga in un periodo d’imposta successivo, oltre i 12 mesi rispetto alla chiusura del periodo d’imposta italiano, 
è consentito il recupero della deduzione.643  

La disciplina anti-ibridi è estesa, infine, ai mismatches “importati”, vietando la deduzione 
di costi che finanzino, direttamente o indirettamente, oneri deducibili generatori di disallineamenti all’interno di transazioni tra imprese associate o accordi strutturati, salvo 
che un altro Stato abbia già effettuato un adeguamento equivalente idoneo a eliminare il 

vantaggio.644 

La Relazione illustrativa al D.lgs. 142/2018 chiarisce che le misure anti-ibridi sono 

costruite per colpire disallineamenti effettivi e non meri esiti "potenziali", sicché l'intervento reattivo è concepito per operare solo quando l’asimmetria si concretizzi in un 

vantaggio fiscale non altrimenti rimosso.645 Una parte della dottrina ha letto tale 

impostazione come indice di residualità della disciplina sugli ibridi, in quanto troverebbe applicazione solamente nel caso in cui l’effetto fiscale di disallineamento emerga e non sia 
già annullato, limitandone l'operatività e l’efficacia.646 

Distinto è, invece, il tema del coordinamento interno chiarito una volta che la disciplina 

anti-ibridi sia “attivata”. La Circolare n. 2/E (26 gennaio 2022) afferma che le regole di neutralizzazione di cui all’art. 8 del D.Lgs. 142/2018 devono essere applicate in via prioritaria rispetto alla limitazione alla deduzione degli interessi di cui all’art. 96 TUIR; tale ordine è richiamato, tra l’altro, anche in sede OCSE.  
La stessa prassi tratta il rapporto con la disciplina CFC, precisando che il vantaggio del 

disallineamento risulta di fatto rimosso se incluso nel reddito attratto ad imposizione in Italia tramite l’imputazione per trasparenza di cui all’art. 167 TUIR.647 

 
643 D.Lgs. 142/2018, art. 8, comma 2, lett. c). 
644 D.Lgs. 142/2018, art. 8, comma 3. 
645 pp. 26, 27. 
646 LANCIA R., Strumenti finanziari “ibridi”: profili di qualificazione e disallineamento da “ibridi” , Diritto e 
Pratica Tributaria, n. 2, 1° marzo 2021, p. 740. 
647 Sul rapporto tra le due discipline si veda anche GARCEA A., Coordinamento tra la disciplina CFC e le 

disposizioni anti-ibridi, Corriere Tributario, n. 10, 1° ottobre 2025. 
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4.5 - Il monitoraggio interno e gli scambi informativi La trasparenza nell’ordinamento tributario si declina in presidi di monitoraggio che rendono conoscibili all’Amministrazione finanziaria le posizioni estere dei contribuenti e 
i rapporti transfrontaliere suscettibili di erosione della base imponibile. Essa si estende, 

poi, al coordinamento con gli standard di cooperazione amministrativa di matrice 

unionale e OCSE, che rafforzano il tracciamento dei rischi. Ne risulta un assetto integrato 

in cui la trasparenza non opera solo come adempimento informativo, ma come infrastruttura per l’azione amministrativa, riducendo le asimmetrie informative che 
rendono attrattive le giurisdizioni opache e aumentando la probabilità di individuazione 

delle pianificazioni abusive. 

Nel sistema italiano è centrale il monitoraggio fiscale interno delle attività estere, cui si 

affiancano, con specifico riguardo alle ipotesi di rapporti con Paesi a fiscalità privilegiata, ulteriori obblighi “segnaletici” che si traducono nell’indicazione separata in dichiarazione 

delle poste riferibili a tali operazioni. Tali obblighi, già esaminati nella trattazione 

precedente con riferimento alle singole fattispecie, assolvono una funzione di monitoraggio del rischio, agevolando l’attività di selezione e controllo dell’Amministrazione finanziaria.  Un elemento storico di trasparenza “in entrata” è rappresentato dall'obbligo di monitoraggio fiscale delle attività estere, attuato mediante l’indicazione in dichiarazione 
dei redditi (nel quadro RW) delle consistenze patrimoniali e finanziarie detenute 

all’estero da soggetti fiscalmente residenti. Ai sensi dell’art. 4 del D.L. 28 giugno 1990, n. 
167, tale obbligo è previsto per le persone fisiche, enti non commerciali e i soggetti a cui 

sono imputati per trasparenza redditi in forma associata.648  

 
648 Nel caso di trust meramente interposto l’obbligo di indicazione in dichiarazione ricade sul titolare 
effettivo del trust. Sul punto, anche con riferimento all’obbligo impositivo patrimoniale sulle attività etere, 
BARGAGLI ., e SANNA G., Qualificazione del trust estero, adempimenti dichiarativi ed obblighi di monitoraggio 

fiscale, in Fiscalità & Commercio Internazionale, n. 11, 1° novembre 2023. D’altro canto, con riguardo ai trust opachi esteri, parte della dottrina ha evidenziato l’esigenza di leggere la 
nozione di titolare effettivo in modo coerente con la ratio del monitoraggio, circoscrivendo gli obblighi 
dichiarativi dei beneficiari alle ipotesi in cui emerga un diritto attuale fondato su una formale 
comunicazione del trustee, onde evitare un’estensione meramente informativa e potenzialmente 
sproporzionata. Per ulteriore approfondimento sul tema si veda BERALDO A., Gli obblighi di monitoraggio 

fiscale dei beneficiari di un trust opaco estero, in Corriere Tributario, n. 10, 1° ottobre 2024. 
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L’obbligo di segnalazione, pur operando in relazione ad attività detenute in qualsiasi 
Paese estero, svolge una funzione particolarmente incisiva nei confronti delle giurisdizioni a fiscalità privilegiata. Esso, infatti, riduce l’opacità informativa trasferendo 

sul contribuente un dovere di disclosure che consente all’Amministrazione finanziaria di 
elaborare mappe di rischio e incrociare i dati dichiarati con quelli ottenuti tramite gli 

scambi automatici e su richiesta.  

Nel medesimo contesto si collocano anche le imposte patrimoniali sulle attività estere: l’IVIE sugli immobili situati all’estero e l’IVAFE sulle attività finanziarie estere.649 Con la 

Legge di bilancio 2024 (art. 1, comma 91, L. 213/2023) è stato previsto l'innalzamento dell’aliquota IVAFE per i prodotti finanziari detenuti in Stati o territori a regime fiscale 
privilegiato identificati dal D.M. 4 maggio 1999.650  

Infine, con specifico riferimento agli investimenti e alle attività finanziarie estere detenute 

in Stati o territori a fiscalità privilegiata individuati dal D.M. 4 maggio 1999651, l’art. 12 
della D.L. 78/2009 prevede che, qualora tali attività siano detenute in violazione degli 

obblighi di monitoraggio (indicazione nel quadro RW), si presumano costituite, ai soli fini 

fiscali e salvo prova contraria, mediante redditi sottratti a tassazione. In tale ipotesi, sono 

altresì raddoppiate le corrispondenti sanzioni (e il relativo termine di irrogazione) e 

risultano raddoppiati anche i termini ordinari di accertamento delle imposte dirette e 

indirette.  L’Italia, negli scorsi anni, ha affiancato ai presidi ordinari di trasparenza una serie di misure straordinarie e temporanee volte a favorire l’emersione e, in alcuni casi, il rimpatrio di capitali detenuti all’estero, spesso concentrati in giurisdizioni caratterizzate 

da elevata opacità.652  In tale prospettiva, si colloca lo “scudo fiscale” del 2009 (art. 13-bis D.L. 78/2009), che 

consentiva la regolarizzazione o il rimpatrio di attività estere mediante il pagamento di 

un prelievo straordinario, accompagnato da un trattamento premiale sul piano 

sanzionatorio e da meccanismi di riservatezza. Si trattava, dunque, di uno strumento 

 
649 Entrambe sono disciplinate dall’art. 19 del D.L. 6 dicembre 2011, n. 201. 
650 PARISI P. e MAZZA P., Monitoraggio fiscale: investimenti e attività finanziarie detenuti all’estero, Pratica 
Fiscale e Professionale, n. 20, 19 maggio 2025. 
651 L’art. 12 del D.L. 78/2009 richiama, ai fini della presunzione e dei connessi raddoppi, anche la black list 
contenuta nel D.M 21 novembre 2001, che ad oggi risulta non più operativo.  
652 DI SALVO M., L’emersione delle attività estere non dichiarate, ed. 2018, in Novità fiscali (SUPSI), n. 6/2018. 
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eccezionale di rapida emersione, funzionale a riportare basi imponibili nel circuito 

domestico.  

Successivamente, con la voluntary disclosure (L. n. 186/2014) il modello muta in senso collaborativo: non più una sanatoria “secca”, bensì una ricostruzione analitica delle 
violazioni abbinata alla piena collaborazione del contribuente, il versamento di imposte e 

interessi dovuti e la riduzione delle sanzioni entro una cornice legale tipizzata, con effetti 

premiali anche sul versante penale.  

La riapertura dei termini con la c.d. voluntary disclosure-bis (D.L. 193/2016, art. 7-quater) ha confermato tale impostazione, ribadendo che l’emersione dovesse avvenire tramite 
trasparenza documentale e regolarizzazione integrale del pregresso, piuttosto che mediante il pagamento di una somma forfettaria volta a “chiudere” la posizione senza un’adeguata rappresentazione di essa.  Tali strumenti possono essere letti come misure “ponte” utili a far emergere stock di 

ricchezza occultata, ma risultano realmente incisive soprattutto se innestate in un sistema strutturato di monitoraggio e scambio informativo, che, nel tempo, riduce l’attrattività 
delle giurisdizioni opache e rafforza la deterrenza della delocalizzazione patrimoniale.  Delineato il quadro del monitoraggio interno nazionale, si richiama l’attuazione sul piano 
domestico degli standard di trasparenza elaborati in sede internazionale. Gli standard 

sono attuati mediante recepimento delle Direttive UE in materia di cooperazione 

amministrativa (DAC), con un impianto sostanzialmente armonizzato rispetto a quello 

europeo. La disciplina nazionale è poi completata da fonti secondarie che ne regolano i 

profili applicativi e tecnici.  

Al di fuori del perimetro unionale, le misure di trasparenza trovano fondamento negli 

strumenti di cooperazione amministrativa, in particolare nelle Convenzioni contro le 

doppie imposizioni (generalmente, art. 26 del Modello OCSE) e/o nella Convenzione 

multilaterale sulla mutua assistenza, nonché tramite apposita clausola contenuta in un 

Tax Information Exchange Agreement (TIEA). 

Gli standard di scambio di informazioni su richiesta e dello scambio automatico di 

informazioni finanziarie sono articolati, dunque, in un meccanismo composto da due 

canali distinti, ma funzionalmente coordinati. Da un lato, il canale internazionale pattizio di matrice OCSE, operante attraverso gli strumenti pattizi; dall’altro, il canale unionale, fondato rispettivamente sulla Direttiva 2011/16/UE (DAC) recepita nell’ordinamento 
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interno mediante il D.Lgs. 4 marzo 2014, n. 29, sullo scambio di informazioni su richiesta, 

e sulla direttiva 2014/107/UE (DAC 2) attuata con la L. 18 giugno 2015, n. 95, che ha 

introdotto lo scambio automatico di informazioni finanziarie in linea con lo standard CRS.  

Quanto ai tax ruling, con specifico riferimento agli accordi preventivi transfrontalieri e 

agli accordi preventivi sui prezzi di trasferimento (APA),653 il D. Lgs. 15 marzo 2017, n. 32 

ha recepito lo scambio automatico di un insieme di informazioni standard relative a tali 

atti, come previsto dalla Direttiva 2015/2376 (DAC 3).654 L’Amministrazione è, pertanto, tenuta a trasmettere agli altri Stati membri dell’Unione europea potenzialmente interessati dati sintetici riguardanti, tra l’altro, l’identificazione del contribuente e delle 
controparti rilevanti, la tipologia di accordo, i riferimenti temporali, una descrizione 

sintetica del contenuto. Accanto allo scambio automatico, permane la possibilità di 

attivare uno scambio su richiesta con riferimento a informazioni supplementari, fino al testo integrale dell’accordo. 
A livello extra-UE, lo scambio sui ruling opera, invece, su base spontanea secondo l’Azione 
5 OCSE ed è attuato mediante gli ordinari strumenti di cooperazione amministrativa 

internazionale disponibili. 

Pur non essendovi ruling italiani qualificati come aiuti di Stato incompatibili, la disciplina 

dello scambio conserva piena rilevanza quale presidio preventivo di trasparenza e di 

circolazione informativa idoneo a ridurre asimmetrie tra Amministrazioni e a consentire l’emersione di eventuali profili di pianificazione fiscale aggressiva. Passando al tema dei meccanismi transfrontalieri potenzialmente aggressivi, l’obbligo di 
disclosure ad essi concernente è stato attuato, nell'ordinamento italiano, con il D.Lgs. 30 

luglio 2020 n. 100 in attuazione della Direttiva (UE) 2018/822 (DAC 6) e in sostanziale coerenza con il relativo impianto. L’obbligo di comunicazione degli schemi cross-border grava, in via principale, sull’intermediario e copre anche schemi che coinvolgono, oltre ad 
uno Stato membro, un Paese terzo. Il successivo scambio delle informazioni avviene, tuttavia, tra Stati membri dell’Unione europea, non essendo previsto un canale di 
trasmissione automatica verso giurisdizioni extra-UE; resta ferma la possibilità di 

 
653 La disciplina degli accordi preventivi è contenuta nell’art. 31 D.P.R. 600/1973. 
654 Sulla ricostruzione del recepimento nazionale della Direttiva DAC 3 si veda SALVATORE M., Cooperazione 

tra Stati: la disciplina dello scambio automatico obbligatorio di informazioni sui tax ruling , Fiscalità & 
Commercio Internazionale, n. 7, 1° luglio 2017. 
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condividere informazioni con Paesi terzi attraverso gli strumenti di cooperazione 

amministrativa internazionale.  

Infine, il Country-by-Country Reporting è stato introdotto nell'ordinamento italiano già con 

la L. 28 dicembre 2015 n. 208, in anticipo rispetto alla successiva armonizzazione 

unionale; la relativa cornice è stata, poi, definita dal D.M. 23 febbraio 2017 (attuativo della 

Direttiva (UE) 2016/881 DAC 4), che ne disciplina presupposti, contenuti e condizioni di 

trasmissione e scambio. Relativamente al perimetro dello scambio esso non si limita all’UE: il decreto prevede la trasmissione del report Country-by-Country, oltre che a ciascuno Stato membro dell’Unione, ad ogni altra giurisdizione con la quale sia in vigore un “accordo qualificante”655 che consenta lo scambio delle informazioni.  Nel disegno dell’Azione 13, al Country-by-Country Reporting si affianca la 

documentazione di transfer pricing costituita da Master File e Local File. Nell'ordinamento 

tali documenti non sono configurati come un obbligo generalizzato, bensì come un presidio documentale “premiale” funzionale alla penalty protection. È previsto, pertanto, l’accesso all’esimente sanzionatoria in caso di rettifiche dei prezzi di trasferimento, 
qualora la documentazione sia idonea, correttamente formata ed esibita 

tempestivamente.656  

Nel loro insieme, i meccanismi di monitoraggio domestico e di scambio informativo internazionale concorrono a ridurre il vantaggio competitivo dell’opacità estera e 
incidono sul rapporto costi-benefici della delocalizzazione patrimoniale verso 

giurisdizioni a fiscalità privilegiata. La combinazione tra obblighi dichiarativi interni, 

canali di cooperazione amministrativa nonché trasparenza di matrice BEPS, realizza un assetto integrato che rafforza l’emersione dei redditi, la selezione del rischio e l’azione di 

controllo mirato. 

 
655 Tipicamente un accordo tra autorità competenti. 
656 D.Lgs. 471/1997, art. 1, comma 6 e art. 2, comma 4-ter. I profili tecnici sono delineati dal Provvedimento dell’Agenzia delle Entrate 23 novembre 2020 (prot. n. 360494) e chiariti dalla Circolare n. 15/E del 26 
novembre 2021. 
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Conclusione 

L’analisi svolta conferma che il contrasto ai paradisi fiscali costituisce un profilo che investe ampiamente l’intero sistema tributario, poiché incide direttamente sulla tutela dei 
principi di capacità contributiva, progressività, uguaglianza sostanziale e leale 

collaborazione tra contribuente e amministrazione finanziaria. I comportamenti che coinvolgono giurisdizioni a fiscalità privilegiata si pongono all’intersezione tra condotte lecite, quali l’esercizio di libertà economiche e legittimo risparmio d’imposta, e tra 

condotte elusive o evasive, quali pratiche di pianificazione fiscale aggressiva e 

occultamento di redditi. 

Dalla ricostruzione sistematica delle misure emerge una progressiva trasformazione del concetto tradizionale di “paradiso fiscale” in senso stretto. La riduzione dei territori 
formalmente inclusi nelle liste non equivale, infatti, al superamento del fenomeno: esso si 

è, piuttosto, rimodulato assumendo forme più sofisticate e più difficili da riconoscere nell’immediato.  Le misure di trasparenza hanno certamente ridotto l’opacità dei modelli classici, ma non 
hanno esaurito le esigenze di contrasto. Permangono, infatti, assetti a bassa imposizione 

formalmente cooperativi, ma idonei a favorire fenomeni di erosione delle basi imponibili.  

Ne deriva che, se una volta il fenomeno poteva essere intaccato andando a localizzare il 

luogo del vantaggio fiscale, ora risulta fondamentale risalire anche a come esso viene costruito e giustificato alla luce della sostanza delle operazioni. L’evoluzione ha portato all’introduzione di verifiche sostanziali sull’effettivo radicamento economico, sulla 
coerenza tra localizzazione dei profitti e creazione del valore, oltre a misure che 

neutralizzano la bassa imposizione e clausole anti-abuso che disconoscono vantaggi 

indebiti. 

Grazie agli interventi OCSE, si è registrato un progressivo rafforzamento in termini di coordinamento tra i sistemi fiscali internazionali, essenziale per garantire l’efficacia delle 
misure. Esso acquisisce effettività attraverso diverse vie: trasposizione degli standard 

negli strumenti pattizi, formalizzazione a livello unionale (per gli Stati UE) e puntuale 

recepimento interno.  L’ordinamento italiano presenta un apparato normativo ampio e strutturato, 
gradualmente adeguato ai principali sviluppi internazionali. La crescente sofisticazione 
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delle regole è funzionale ad intercettare condotte dannose sempre più complesse, pur 

presentando criticità applicative in termini di complessità interpretativa e onerosità. La rapidità dell’innovazione economica, accentuata dalla digitalizzazione e dall’immaterialità dei fattori produttivi, suscita l’impressione di una costante “rincorsa” tra l’emersione di nuove strategie potenzialmente dannose e l’intervento regolatorio 
volto a chiuderne gli spazi operativi. In questo senso, le misure di contrasto non sono vane, 

ma devono essere concepite in chiave preventiva e sostanziale, superando meri approcci 

formali facilmente aggirabili. Allo stesso modo, devono essere calibrate al fine di evitare 

un disegno regolatorio eccessivamente punitivo con il rischio di colpire operazioni 

genuine, di disincentivare attività reali ovvero di generare ipotesi di doppia imposizione. Allo stato, non è configurabile una strategia univoca capace di garantire un’efficacia 
assoluta nel contrasto ai fenomeni connessi alla fiscalità privilegiata. La risposta più 

adeguata alla complessità del fenomeno si rinviene nella combinazione di strumenti 

normativi, cooperazione amministrativa e criteri interpretativi di sostanza economica.  Il contribuente mantiene la libertà di scelta dell’alternativa fiscalmente più vantaggiosa, purché essa sia lecita, effettiva e coerente. A tal proposito si richiama l’importanza della 
fiducia che i contribuenti ripongono nello Stato, influenzata, sia dall’efficienza del sistema 
fiscale, ma anche dalla percezione che gli altri contribuenti rispettino le norme e 

concorrano equamente al finanziamento della spesa pubblica.  

Il fenomeno dei paradisi fiscali, fintanto che permarranno giurisdizioni o regimi ad imposizione nulla, è destinato a mantenere una dimensione nell’economia globale. Le recenti misure sull’imposizione minima globale e nazionale incidono, almeno in parte, su 

tale fenomeno con riferimento ai grandi gruppi multinazionali; tuttavia, pur 

riconoscendone la portata innovativa e, al contempo, la notevole tecnicità della disciplina, 

la loro effettiva efficacia potrà essere verificata solo nel tempo. 

In conclusione, il contrasto ai paradisi fiscali non può essere considerato una sfida contingente, ma è piuttosto una questione permanente che impegna gli Stati ad un’azione 
costante e coordinata, al fine di limitarne il più possibile gli effetti dannosi in termini di riduzione di gettito e compromissione dell’equità fiscale. 
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